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0z

Tiim diinya ekonomilerinde, kiiciik ve orta biitgeli isletmelerin gelisimine
yardimci olmak iizere en az bir tane destek kurulusu bulunmaktadir. Ekonomik kriz
ve buhran donemlerinde bu kuruluglara olan ihtiya¢ artmakta olup, piyasayi

canlandirmak {izere yeni destek ve politikalar gelistirmeleri beklenmektedir.

Tiirkiye’de de bu amagcla kurulan Kredi Garanti Fonu A. S. yaklasik 30 yildir
isletmeleri desteklemeye devam etmektedir. Tiirkiye’nin Hazine ve Maliye Bakanligi
destekli tek kefalet kurulusu olan KGF, iktisadi faaliyetlerin daraldigi buhran
donemlerinde gelistirdigi yeni kefalet projeleri ile piyasayr canlandirmaktadir.
Ekonomik kriz ve buhran donemlerinde Hazine tarafindan KGF’ye saglanan fonlar
artirllmaktadir, bu sebeple KGF’nin bir iktisat politika araci olarak kullanildigini
sOylemek de miimkiindiir. Son dénemde otoritelerin elestirilerine maruz kalan KGF,
bilhassa pandemi doneminde, sadece 166 calisani ile ¢ok kisa bir zaman zarfinda

piyasaya 200 milyar TL’ye yakin bir kefalet hacmi saglamistir.

KGF kefaletinin daha likit bir teminat olmasi sebebiyle bankalarin kredi
verme igtahini artirmasi, iktisadi faaliyetleri hizlandirmasi ve ekonomiye olumlu etki
etmesi beklenmistir. Bu beklentiler tizerine KGF kefaletinin, temel makro ekonomik
gostergeler olan enflasyon ve issizlik orani tlizerindeki etkilerini test etmek iizere bu
calisma hazirlanmistir. KGF ve TUIK web sitesinden alman, 46 aylik veriler
lizerinde yapilan esbiitiinlesme ve VAR analizleri sonucunda KGF kefaleti ile

enflasyon ve igsizlik oranlari arasinda bir iliski tespit edilememistir.

Anahtar Kelimeler: kredi, kefalet, KOBI, destek, hazine



ABSTRACT

In all countries, there is one foundation to help small and medium budget
businesses. The need for these foundations increases at times of economic crisis and

depression and it is expected that there will be new support policies in the market.

Credit Guarantee Fund (CGF) was established for this purpose in Turkey, and
it has continued to support businesses for nearly 30 years. CGF is Turkey's only
credit guarantee institution supported by the Ministry of Treasury and Finance. In
times of economic crisis and depression, the funds which are provided to CGF by the
Ministry of Treasury and Finance are increased. For this reason, it can be possible to
say that CGF is used as an economic policy instrument. Recently, authorities have
been argued about CGF. However, during the pandemic period, with only 166
employees, it provided a guarantee volume of nearly 200 billion TL to the market in

a very short time.

In fact, the CGF is a stonger collateral, it is expected that banks would
increase their lending attitude and positive effect on the economy. For these
expectations, this study was prepared to evaluate the effects of CGF guarantee on
inflation and unemployment rate, which are the main macroeconomic indicators.
Data were obtained from the CGF and TUIK websites. As a result of the
cointegration and vector autoregression analyses which were constituted with 46-
month data, no relationship was found between the CGF guarantee and inflation and

unemployment rates.

Key words: credit, guarantee, SME’s, support, treasury



ONSOZ

Isletmelerin en temel sorunu olan finansmana erisim konusunda yasadigi
sikintilar1 ¢6zmek adina kurulan Kredi Garanti Fonu A. S. kendi 6zkaynaklarindan
ve Hazine ve Maliye Bakanligi’ndan sagladigi fonlar ile gelistirdigi projeler
sayesinde iktisadi faaliyetlerin yavaslamadan devam etmesine yardimci olmaktadir.
Ulkemizde, Hazine ve Maliye Bakanlig1 destekli tek kefalet kurulusu olan KGF ile
ilgili yeterince kitap, tez, makale vb yayinlanmadigi goriilmiis ve bu caligmanin

hazirlanmasina karar verilmistir.

Hem ders donemimde hem de bu calismanin tamamlanmasinda degerli bilgi
ve gorislerini esirgemeden beni destekleyen saymm hocam Prof. Dr. Cem
SAATCIOGLU na,

Yardim ve hosgoriisii ile bu calismaya katkida bulunan c¢ok sevgili mesai

arkadaslarima,

Son olarak da hayatimin her alaninda hi¢ tereddiitsiiz bana inanan, her zaman
yiireklendiren ¢ok kiymetli ailem ve arkadaslarima hayatimda olduklar1 i¢in sonsuz

tesekkiirlerimi sunarim.

Esra BEZIRCIOGLU

[stanbul, 2022
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GIRIS

Bir ekonominin temel yapitasi olan isletmelerin faaliyetlerini stirdiirebilmesi,
tilke ekonomilerinin gelisimi igin biiyiik nem arz etmektedir. Faaliyetlerinin devami
icin gerekli finansman saglanmasi konusunda isletmelerin en biiylik ¢6ziim ortag
kredi kuruluslaridir. Bu kredi kuruluslari basta bankalar olmak iizere, finansal
kiralama (leasing) ve faktoring sirketleri gibi finans kurumlaridir. Bilindigi lizere
kredi kuruluslari, isletmelere verdikleri krediler karsiliginda ¢ek, senet, gayrimenkul
ipotegi, ara¢ rehni, gemi ipotegi vb gibi bazi teminatlar isterler. Bilhassa
faaliyetlerine yeni baglayan isletmelerin teminat iiretebilme kapasiteleri oldukga
smirhdir ve bu durum isletmelerin finansmana ulagmasinda bir engel teskil
etmektedir. Ayrica da ekonominin daraldigi dénemlerde teminatlarin nakde dénme
hiz1 diistiiglinden dolay1 bankalarin kredi politikalarinda goriilen sikilagsma sebebiyle
isletmelerin finansmana erisimi bir hayli zorlagsmaktadir. Teminat iiretemeyen
isletmelerin finansman sorunu yasamamasi Ve Kriz, buhran ve daralma dénemlerinde
kredi kuruluglarinin istahinin kesilmemesi, iktisadi faaliyetlerin yavaglamamasi igin

otoriteler bazi tedbirler alir. Bu tedbirlerden biri de kredi garanti kurumlaridir.

Kredi garanti kurumlari, krediyi veren ile riski paylasarak ya da riskin
tamamint {stlenerek, isletmelerin finansmana erisimine yardimci olmak iizere
kurulmuslardir. Kredi garanti kurumlari, kredinin belli bir kismina ya da tamamina
kefil olmak suretiyle, kredinin geri 6denmemesi halinde, kefil oldugu tutara kadar
garanti yani kefalet saglamaktadir. Kefil oldugu kisim i¢in isletmelerden ilave bir
teminat alabildigi gibi, kredi verenin almig oldugu teminatlara garameten yani kefil
oldugu oranda ortak olabilir ya da hicbir teminat almadan da faaliyetlerini

surdurebilmektedir.

Ekonomideki birimlerin en biiylik finansman kaynagi bankalar, en biiyiik
garantor de devlet oldugundan dolayi, bahsedilen kredi veren genellikle bankalar
olup, kefil olan da genellikle devlet destekli kredi garanti kurumlaridir. Kredi Garanti
Kurumlari, igletmelerin finansmana erisiminin kolaylasmasi i¢in devletin miidahale

sekli olarak da tanimlanabilmektedir.



Kredi Garanti Sistemi, ilk olarak Sanayi Devrimi ile birlikte ekonomisinde
hizli bir gelisme saglayan Fransa’da ortaya cikmistir. 1848 yilinda kiigiik
girisimcileri yani esnaf ve zanaatkarlar1 desteklemek adina kredi garanti dernekleri
kurulmus ve devaminda ise 1917 yilinda, faaliyetlerine halen daha devam eden,
Societes De Caution Mutuelle Artisanales (SOCAMA) kurulmustur. Biiyiikk Buhran
ve ardindan gelen II. Diinya Savasi sonrasinda ise ekonomisini canlandirmak isteyen
birgok Avrupa iilkesi kendi Kredi Garanti Kurumu’nu kurmaya baslamustir. Ozellikle
Almanya bu dénemde uygulanan politikalar1 devam ettirmek tizere kurulan ve halen
daha faaliyetlerine devam eden kredi garanti kuruluslar1 sayesinde kisa zamanda

Avrupa’nin en gii¢lii ekonomilerinden biri haline gelmistir.

2019 yilt sonunda Cin’in Wuhan kentinde baslayan ve kisa zamanda tiim
diinyay1 etkisi altina alan Covid-19 pandemisi ile birlikte tiim diinya ekonomilerinde
Kredi Garanti Kurumlarinin énemi daha net bir sekilde anlasilmistir. Bu donemde
sosyal ve ekonomik anlamda birgok kisitlama yasanmis, hatta bazi igletmeler
faaliyetlerine ara vermek zorunda kalmistir. Bu isletmeleri desteklemek adina birgok
iilkede kredi garanti kurumlar1 araciligi ile isletmelere diisiik faizle krediler
kullandirlmis ve bu sayede ayakta durmalari saglanmigtir. Orneklerden de
anlasilabilecegi {izere tiim diinya ekonomilerinde, bilhassa ekonominin daraldig: kriz
ve buhran donemlerinde Kredi Garanti Kurumlar1 desteklerine ihtiyag daha da
artmaktadir.

Tiirkiye’de de iktisadi faaliyetlerin yavasladigi kriz ve buhran dénemlerinde
oncelikle KOBI’lerin finansmana erisimini kolaylagtirarak faaliyetlerine devam
etmelerine yardimer olmak tizere destek politikalar: gelistirilmektedir. Bu kapsamda
Almanya Hiikiimeti’nin tavsiyesi iizerine, Alman Teknik Isbirligi Kurumu (GTZ)
destegi ile 1991 yilinda teminat yetersizligi yiiziinden finansmana ulagmakta giigliik
yasayan KOBI’lere destek olmak amaciyla Kredi Garanti Fonu A. S. (KGF)

kurulmustur.

1991 yilinda kurulan ve 1994 Ekonomik Krizi ile birlikte faaliyetlerine
baglayarak ilk kefaletini veren KGF, 2009 Ekonomik Krizi sirasinda uygulamaya

konulan “Giliglii Ekonomiye Gegis Programi” c¢ergevesinde 2010 yilinda Hazine



kontr-garantisi de saglanarak daha ¢cok KOBI’ye ulasiimasi ve KGF’ nin islem
hacminin arttirilmasi1 hedeflenmistir. Bu donemde artmaya baslayan KGF sube sayisi
ile birlikte tanitim faaliyetlerinde de hizlanma goriilmiistiir. Kendi 6zkaynaklar1 ve
Hazine ve Maliye Bakanligi’ndan sagladigi fonlarla kefalet deste§i saglayan

KGF’nin ilk kaynaginin Alman Teknik Isbirligi Kurumu (GTZ) oldugu goriilmiistiir.

2013 yili ve izleyen yillarda iilkemiz icinde yasanan olumsuzluklar
sonrasinda, bankalarin kredilerini kismasi ve bunun neticesinde yasanan durgunluga
son vermek tizere kredi piyasasini canlandirmak amaciyla 2017 yilinda Hazine ve
Maliye Bakanlhigi’nin KGF’ye sagladigi kontr-garanti 25 milyar TL’ye ¢ikarilmig ve
bununla birlikte KGF kefaletinin énemi bir hayli artmustir. ilk kuruldugu yildan 2017
yilina kadar sadece KOBI vasfina haiz isletmelere kefalet saglayan KGF, bu tarihten
sonra KOBI-dis1 statiisiindeki isletmelerin ihtiyaglarma da cevap vermeye
baslamistir. Covid-19 pandemisi ile birlikte sosyal ve ekonomik hayata getirilen
kisitlamalar yliziinden durma noktasina gelen iktisadi faaliyetlere katkida bulunmak
amaciyla, Hazine kontr-garantisi 50 milyar TL’ye ¢ikarilmis ve kontr-garantinin 10

katina kadar kefalet hacmi yaratilmistir.

Kredi Garanti Fonu A. S., kredi risklerinin bir kismmi ya da tamamini
istlenerek, finans kurumlarinin riskini azaltmakta ve bu sayede piyasadaki tersine
se¢im ve asimetrik bilgi sorununu bir nebze diisiirmektedir. KGF kefaleti sayesinde
bankalarin kredi verme istah1 acilmis ve 6zellikle KOBI kredilerinde hizli bir artis

gorilmiistiir.

Ulkemizde KGF haricinde iki tane daha kefalet kurulusu bulunmaktadir.
Bunlar 1970 yilinda kurulan Tirkiye Esnaf ve Sanatkarlar Kredi ve Kefalet
Kooperatifleri Birlikleri Merkez Birligi (TESKOMB) ve 2021 yilinda ihracatgilar
icin kurulan Ihracat1 Gelistirme Anonim Sirketi’dir. TESKOMB sadece esnaf ve
sanatkarlara destek vermekte olup, Ihracati Gelistirme A. S. ise heniiz aktif
faaliyetlerine baglamamis ancak faaliyet konusu geregi sadece ihracat¢i firmalarin
Eximbank’tan kullandigi krediler i¢in yapilan bagvurulart kabul edecektir.
Ulkemizde sektdr ayrimi yapmadan biitiin isletmelere destek veren tek kefalet

kurulusu olmasi, neredeyse lilke i¢inde bulunan tiim finans kurumlan ile calisiyor



olmasi ve Hazine ve Maliye Bakanlig tarafindan kontr-garanti saglanan tek kefalet
kurulusu olmasindan dolayi, ¢alismamizda sadece Kredi Garanti Fonu (KGF)’ den

bahsedilecektir.

Literatiirde KGF ile ilgili yazilan tez ve makaleler incelenmis ancak Tiirkiye
ekonomisi iizerindeki etkilerine yonelik bir ¢alismaya rastlanillamamistir. Bu ¢alisma
ile gelecek donemde KGF ile ilgili yapilacak olan arastirmalar i¢in temel bir kaynak
yaratilmasi hedeflenmistir. Calismada KGF kefaletinin Tiirkiye ekonomisine etkileri
incelenecektir. ik bélimde KGF hakkinda genel bilgiler verilecek, ikinci béliimde
ise KGF’ nin kaynaklari, isleyisi ve desteklerinden bahsedildikten sonra da {iglincii
boliimde Tirkiye ekonomisine etkilerini incelemek iizere ekonometrik analiz
yapilmustir. Analizde KGF web sitesinden alman KGF risk bakiyeleri ile TUIK ’ten
alian aylik enflasyon ve issizlik oranlar arasindaki uzun ve kisa donem nedensellik

iliskisi test edilmistir.



BIRINCI BOLUM
KREDI GARANTI FONU A. S.’NIN GENEL CERCEVESI

Isletmelerin krediye ulasabilmesi i¢in teminat konusu en onemli unsurlardan
biri olup, tek basma belirleyici bir etken degildir. Kredinin geri 6denmemesi
durumunda teminatin nakde ¢evrilmesi ve borglular hakkinda baslatilan yasal takip
stirecleri ¢ogu zaman maliyetli ve zaman alict olup, bankanin likiditesini, kredi
performansini  ve miisterilerin  bankaya iliskin algisim1  olumsuz  yonde
etkileyebilmektedir.! Ozellikle ekonominin kiigiildiigii dénemlerde, teminatlarin
nakde donme hizinin daha da diismesi sebebiyle finans kurumlarinin kredi verme
istahin1 kaybetmesi ve bunun sonucunda kredi maliyetlerinin artmasi ile birlikte

isletmelerin finansmana ulasmasi zorlasmaktadir.

Bugiin diinyanin en biiylik ekonomileri incelendiginde, isletmelerin krediye
ulagmasina destek olmak ve bankalarin kayip riskini diisiirmek amaciyla iilke iginde
en az bir adet kredi garanti kurulusu oldugu goriilmektedir. Bankalarin kayiplar
artarsa, bilangolar1 kotiilesir ve bunun sonucunda 6zkaynaklarindaki daralma sonucu
kredi verme istahlar1 diiser, iilke igindeki ekonomik hareketler yavaglar ve faiz
oranlar1 artar. Faiz oranlarinin artmasi, ekonomide resesyona sebep olabilir.? Bu
sebeple bankalarin kayip riskini diisiirmek, bir anlamda bankalar1 korumak ig¢in iilke

iginde en az bir adet kredi garanti kurumunun olmasi biiyiik 6nem arz etmektedir.

Basarili kredi garanti kuruluslarinin riskin tamamini iistlenmekten kacindig ve
boylece kredi verenleri, basvuru sahibinin daha detayli incelenmesi konusunda tesvik
ettigi goriilmektedir.®> Optimal kredi garanti yani kefalet orani; KOBI’lerin mevcut

kredi miktari, talep edilen kredi tutari, mevduat faiz orani, goze alinabilen temerriit

1 Aycan YUKSEL, Tiirkiye’de KOBI’lerin Banka Kredilerine Erisimi, Yayinlanmamis Uzmanlik Tezi, T.C.
Basbakanlik Devlet Planlama Teskilati Miistesarligi, Ankara, 2011, s. 35

2 M. Hanifi ASLAN, Makro iktisat Politikasi, 2. Baski, Bursa: Aktiiel Yayinlari, 2017, s. 229

3 Linda DEELEN ve Klaas MOLENAAR, Guarantee Funds for Small Enterprises, Switzerland:
International Labour Organization, 2004, s. 22



orani, beklenen GSYIH, gayrimenkul fiyatlari, para arzi, marjinal NPL artis1 ve

bankalarin finansal profilinin bileseninden olusmaktadir. 4

Ulkemizde de 1991 yilinda kurulan ve 2017 yilindan itibaren islem hacmi bir
hayli artan Kredi Garanti Fonu A. S. de finans kurumlarinin risklerinin bir kismini ya
da tamamini iistlenerek, isletmelerin finansmana erigimini kolaylagtirmaya ve finans

kurumlarinin tersine se¢im ve asimetrik bilgi sorununu azaltmaya devam etmektedir.

1.1. Kredi Garanti Fonu A. S.

1980’lerin sonunda Tiirkiye’den Almanya’ya goglerin artmasiyla beraber, gog
artigin1  durdurmak isteyen Almanya hiikiimetinin tavsiyesi ile KOBIleri
destekleyerek istihdamin arttirilmasina katkida bulunacak bir finans kurumunun
kurulmasima karar verilmistir.® Kurulus amaci KOBI’lere destek vermek olan KGF,
uzun yillar KOBI-dis1 firmalarin bagvurularini kabul etmemis olup, 2017 yilindan

beri KOBI-dis1 firmalara da destek vermektedir.

KGF ile ilgili daha detayli bilgi vermeden énce, KOBI tanimini agiklamak
daha saglhikli olacaktir. Daha &ncesinde KOBI ciro ve aktif biiyiikliigii kriteri 25
milyon TL iken, 2012 yilinda yapilan diizenleme ile bu kriter 40 milyon TL’ye
cikarilmig, 2018 yilinda 125 milyon TL olarak yeniden revize edilmis ve son olarak
18.03.2022 tarih ve 31782 nolu Resmi Gazetede yayinlanan degisiklik ile KOBI mali
veri kriterleri 250 milyon TL’ye ¢ikarilmistir. TUIK’in 2021 yilinda yayinladig
KOBI istatistiklerine gore Tiirkiye’de 3 milyon 427 bin 891 isletmenin 3 milyon 419
bin 773 tanesi KOBI iken yapilan bu son diizenleme ile iilke i¢indeki KOBI sayisinin
3 milyon 421 bin 817’e ¢ikmasi beklenmektedir. KOBI sayisindaki bu artis ile, KGF
kefaletinden faydalanacak isletme sayis1 da biiyiik 6l¢iide artacaktir.

Bakanlar Kurulu’nun 30.04.2018 tarih, 2018/11828 sayili Kararda 1 sayili
Cumhurbagkanligi Teskilatt Hakkinda Cumhurbaskanli§i Kararnamesinin 407’nci
maddesine dayanilarak degisiklik yapilmis ve 18.03.2022 tarih 31782 nolu Resmi

4 [smet GERGERLI, Japonya Ekonomisinin Gizli Giicii ‘Kredi Garanti Kurumlarv’, istanbul: Tiirkiye is
Bankasi Kiltlr Yayinlari, 2019, s. 74

5 Gamze DEGIRMENCI, Tiirkiye ve Diinya’daki Kredi Garanti Sistemleri, Tiirkiye’deki Kredi Garanti
Fonu A.S.’nin Kefalet Hacminin ve islerliginin Arttirilabilmesi icin Yapilabilecekler, Yayinlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi, Baskent Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 2011, .57



Gazetede yayinlanan degisiklik ile KOBI tanimi, 250 kisiden az calisan istihdam
eden ve yillik ciro veya aktif biiyiikliigii 250 milyon liray1r asmayan isletmeler olarak
belirtilmistir. KOBI’ler asagidaki sekilde siniflandirilmistir:

» Mikro isletme: 10 kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden ve yillik net
satig hasilati veya aktif biyiikliigiinden herhangi biri 5 milyon Tiirk
Lirasin1 agmayan isletmeler

» Kiigiik isletme: 50 kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden ve yillik net
satig hasilat1 veya aktif biiyiikliiglinden herhangi biri 50 milyon Tiirk
Lirasin1 agmayan isletmeler

» Orta biytikliikteki isletme: 250 kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden
ve yillik net satis hasilati veya aktif biiylikliiglinden herhangi biri 250

milyon Tiirk Lirasin1 asmayan isletmelerdir.®

Mevzuatta 250 kisiden az calisan istihdam eden ve yillik ciro veya aktif
biiyiikliigii 250 milyon liray1 asmayan isletmeler KOBI olarak tamimlansa da
uygulamada son iki yilsonu g¢alisan sayis1 250 nin altinda olan ve/veya ciro ve aktif
biiyiikliigii 250 milyon lirayr asmayan isletmeler KOBI desteklerinden
faydalanabilmektedir. Son iki yilsonu ¢alisan sayisi 250 nin iizerinde olan veya yillik
ciro ve aktif biiyiikliigii 250 milyon Tiirk Lirasini asan isletmeler ise KOBI-dis1

isletme olan tanimlanmaktadir.

TOBB’un yaynladigi 2020 yili Tiirkiye KOBI Biilteni’nde Tiirkiye’deki tiim
isletmelerin %99,8’inin, 3,2 milyon adet KOBI’den olustugu belirtilmektedir. Ayrica
toplam istthdamin %73,8’inin (11,5 milyon adet), toplam cironun %64,5’inin (5,8
trilyon TL) ve toplam ihracatin %56,3’{iniin (101,8 milyar USD) de KOBI’ler
tarafindan saglandig1 goriilmektedir.” Mart.2022°de yapilan degisiklik ile birlikte bu
verilerin de degismesi beklenmekte olup, 2022 yili KOBI istatistikleri merakla
beklenmektedir.

6 Resmi Gazete, KOBi Tanimi, Nitelikleri ve Siniflandiriimasi Hakkinda Y&netmelikte Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik, 18.03.2022, S. 31782, s. 48

7 TOBB, Tiirkiye’nin 2020 KOBI Biilteni, Ankara, 26.12.2020,
https://www.tobb.org.tr/KobiArastirma/Documents (Erisim Tarihi: 03.12.2021)
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TUIK ve TOBB’un istatistiklerin de anlasilacag1 iizere ekonominin en biiyiik
birimi, can damari olan KOBI’lerdir ve iilke ekonomisinin saglikli bir sekilde
biiyiimeye devam etmesi i¢cin KOBI’lerin verimliliginin arttirilmasi, yatirim, iiretim,
istthdam ve ticaret alaninda siireklilik i¢in yardim almalarinin saglanmasi ve

finansman kaynaklarina ulagimlarinin desteklenmesi biiylik 6nem arz etmektedir.

1.1.1. Kredi Garanti Fonu A. S.’nin Kurulusu

1980’lerin sonunda Almanya’ya gbd¢ akinini durdurmak iizere Almanya
Hiikiimeti’nin tavsiyesi ile kurulan KGF, 29.Temmuz.1991 tarihinde, sanayi
toplumlarinda gelismis ve yaygin Ornekleri bulunan kredi garanti fonlarinin
gelismekte olan Tiirk ekonomi yasaminda hi¢ bulunmamasindan dogan eksikligin
giderilmesi icin, yeni ve cagdas ¢coziimler aranmasi ve gelistirilmesi, Kredi Garanti
Fonu konusunda bilimsel arastirma ve gelistirme faaliyetlerine temel teskil etmek
lizere model bir proje olarak, “Kredi Garanti Fonu Isletme ve Arastirma Ticaret A.
S.” unvani ve 10.000.000 TL (on milyon Eski Tiirk Lirasi) sermaye ile siiresiz olarak
kurulmustur. Kurulus ortaklik yapis1 %34 Tiirkiye Kiiciik Ve Orta Olgekli isletmeler
Serbest Meslek Mensuplar1 Ve Yéneticiler Vakfi (TOSYOV), %25 Mesleki Egitim
Ve Kiigiik Sanayii Destekleme Vakfi (MEKSA), %20 Tiirk Ticaret Sanayi Deniz
Ticaret Odalar1 ve Ticaret Borsalar Birligi (TOBB), %20 Tiirkiye Esnaf ve
Sanatkarlari Konfederasyonu, %1 Kayseri Milletvekilli ve TOSYOV Genel Miidiirii
Mustafa Sahin seklindedir.®

1992 y1li sonunda ise Alman Teknik Isbirligi Kurumu (GTZ) ile Kredi Garanti
Fonu A. S. arasinda, Finansman Sozlesmesi ve Tiirk Kredi Garanti Fonu Isletme
Masraflar1 Projesi Sozlesmesi imzalanmis ve bu sozlesme Bakanlar Kurulu’nun
09.06.1993 tarihli 93/4496 sayili karari ile 19.Haziran.1970 tarihli Tirkiye- Federal
Almanya Teknik Isbirligi anlasmasi ¢ergevesinde “Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeler
Icin Bir Kredi Garanti Fonu Kurulmasina Yardim” konulu proje anlagmasi
onaylanmistir. Bu anlasmaya istinaden Kredi Garanti Fonu’nun kurulmasi ig¢in

3.500.000,00 DM (ii¢ milyon bes yiiz bin Alman Mark1)’na varan mali bir katki elde

& Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi, 30.07.1991, S. 2827, s. 193



edilmistir.® Bu katki ile birlikte KGF sermaye artirimi yapmis ve 10 milyon TL (Eski
Tirk Liras1) olan kayitli sermayesini 100 milyon TL’ye (yliz milyon Eski Tirk
Liras1) ¢ikarmistir. Kisaca 6zetlemek gerekirse KGF’nin ilk fon kaynagi GTZ dir.
Gerekli alt yap1 c¢alismalar1 sonrasinda, ilk kefaletini 1994 yilinda Tirkiye

Halkbankas1 A.S. aracilig1 ile vermistir.

Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’'nde yayinlanan 1991 tarihli kurulus gazetesinde,
KGF’nin kurulus amaci agik bir sekilde KOBI’lere destek olmak seklinde
belirtilmistir. 2017 yilinda Hazine kaynagmin arttirilmasi ile birlikte KOBI- disi
isletmelere de destek vermeye baslayan KGF, KOBI- dis1 isletmelerin bagvurularini
alabilmek i¢in 2016 yili sonunda sirket ana sozlesmesinde faaliyet konusunda
degisiklige gitmis ve sirketin kurulus amacini “Gelismis ekonomik yapilarda genis
bir yelpazeye sahip olan ve yaygin drnekleri bulunan kredi garanti fonlarimi, Tiirk
ekonomi yasamina kazandirmak, etkinligini artirmak, KOBI’lerin finansmana erigim
olanaklarin1 ve imkanlarin1 genisletme amaciyla sektor veya iktisadi faaliyet ayrimi
yapilmaksizin kredi degerliligi bakimindan teminat ve/ veya sermaye yetersizligi
icinde olan, iktisadi faaliyet gosteren her tiirlii ger¢ek ya da tiizel kisi isletmeler

lehine her tiirlii kredi igin kefalet vermek” olarak giincellenmistir.°

Hali hazirda ciftci, esnaf ve sanatkar, serbest meslek sahibi, KOBI ve KOBI-
dis1 ayrimi1 olmaksizin tiim isletmelere kefalet destegi saglayan KGF’nin onceligi
halen daha KOBI’lerdir. KGF nin 2020 yil1 faaliyet raporuna gore kefalet verdigi
isletmelerin %76’sinin KOBI vasfina haiz isletmeler, %26’sinm ise KOBI-dis1

isletmelerden olustugu goriilmektedir.

° Resmi Gazete, Milletlerarasi Andlasma, Karar Sayisi 93/4496, 14.07.1993, S. 21637, ss. 1-35
10 Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi, 23.12.2016, S. 9226, s. 53



1.1.2. Kredi Garanti Fonu A. S. Ortakhik Yapisi

TOBB, TOSYOV, MEKSA ve Mustafa Sahin ortaklik yapisi ile kurulan KGF,
Agustos.1993’te Tiirkiye Halkbankast A. S. ile KGF arasinda protokol imzalanmis
ve ilk kefaletini Halkbankasi araciligi ile Temmuz.1994’te vermistir. 1995 yilinda
Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve Destekleme Idaresi Baskanlif
(KOSGEB), 1996 yilinda ise Tiirkiye Halkbankas1 A. S. ortaklik yapisina katilmistir.
1998 yilinda GTZ (Alman Teknik Isbirligi Kurumu) ile imzalanan proje
anlagsmasmin sona ermesi ile birlikte kendi 6zkaynaklar ile faaliyetlerine devam

etmek i¢in protokol yapilan banka sayisini artirmak iizere ¢aligmalara baslanmigtir.

1991 yilinda “Kredi Garanti Fonu Isletme ve Arastirma Ticaret A. S.” unvani
ile kurulan sirket, 1995 ve 2007 yillarinda unvan degisikligi yapmis ve son olarak

faaliyetlerine “Kredi Garanti Fonu A. S.” unvani ile devam etme karar1 almistir.

Is hacminin artmas ile birlikte Ankara merkezli olan KGF, 1996 yilinda ilk
subesi olan Ikitelli- Istanbul Subesi’ni agmistir. 2001 Ekonomik Krizinden sonra,
Giglii Ekonomiye Gegis Programi ile birlikte KGF kefaletinin 6nemi artmus,
protokol yapilan banka sayisi artmaya baglamigtir. 2002 yilinda Garanti Bankas ile;
2003 yilinda Sekerbank, Vakiflar Bankasi ve Yap1 Kredi Bankasi ile; 2004 yilinda
Tekstilbank ve Albaraka Tiirk Katilim Bankasi ile; 2005 yilinda Tiirk Ekonomi
Bankasi, Finansbank ve Garanti Finansal Kiralama ile; 2006 yilinda Bank Asya,
Denizbank, Ziraat Bankasi ve Halk Finansal Kiralama ile; 2007 yilinda Tirkiye
Finans Katilim Bankasi, Fortis Bank, Tiirkiye Is Bankas1, Nurol Yatirim Bankast, Is
Finansal Kiralama, Ak Finansal Kiralama ve Finans Finansal Kiralama ile; 2008
yilinda Tirk Eximbank, Alternatif Bank ve Tiirkiye Kalkinma Bankasi ile; 2009
yilinda HSBC Bank, ING Bank, Anadolu Bank, Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi, Bank
Pozitif Kredi ve Kalkinma Bankasi, Euro Tekfen Bankasi, Turkland Bank, TEB
Finansal Kiralama, Vakif Finansal Kiralama, Fortis Finansal Kiralama ve Yap1 Kredi
Finansal Kiralama ile; 2010 yilinda Ziraat Finansal Kiralama, EFG Finansal
Kiralama ve Tiirkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi ile; 2014 yilinda TUBITAK ve
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KOSGEB ile; 2015 yilinda Ziraat Katilim Bankasi ve Alternatif Bank ile; 2016

yilinda T.C. Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 ile protokol imzalanmigtir. !

2008 yilinda ABD’de gayrimenkul piyasasinda baglayan ve tiim diinyada
etkisini gosteren global ekonomik kriz sonrasinda, kapanan isletme sayisinin artmasi
ile birlikte, KGF’nin etkinliginin artirilabilmesi i¢in 2009 yilinda protokol imzalamis
olan bankalar da KGF’nin ortaklik yapisina katilmislardir. Bu tarihten sonra daha
cok KOBI’ye ulasmak isteyen KGF, sube sayisini arttirmaya baslamistir. Imzalanan
bu protokoller sonrasinda Eyliil.2009°da sirketin kayitli sermayesi 60 milyon TL
(altmis milyon Yeni TL)’den 240 milyon TL (iki yiiz kirk milyon Yeni TL) ye

cikartlmistir.

Saglamis oldugu fonlar ve ortaklik yapisina yeni katilan hissedarlar sebebiyle
muhtelif kereler sermaye artirrmi yapilmigtir. 2009’da 240 milyon TL’ye ¢ikarilan
sermaye, Nisan.2015’te 278.873.889,61 TL’ye ¢ikarilmig ve artirilan sermayenin
9.438.606,48 TL’si ortakliga yeni katilan Ziraat Katillm Bankas1 A. $. ve
Alternatitbank A. §. tarafindan, kalan kismi ise sirketin i¢ kaynaklarindan
O0denmistir. May1s.2017°de ise kayith sermaye 318.281.750 TL’ye ¢ikarilmis ve
artirilan sermayenin 29.379.853,91 TL’si ortakliga yeni katilan Turklandbank A. S.,
Anadolubank A. S., Odeabank A.S., Nurol Yatirnrm Bankasi A. ., Tiirkiye Sinai
Kalkinma Bankas1 A.S., Fibabanka A. S. tarafindan 6denmis ve kalani sirketin eski
ortaklarin nakit sermaye icin riichan hakkini kullanmamasindan olusan bakiyeden

0denmistir.

2019’da Mart ve Nisan aylarinda pes pese yapilan sermaye artirimlar ile
birlikte sirketin kayith sermayesi 600.000.000,00 TL’ye, ¢ikarilmis sermaye ise
513.134.229,53 TL’ye artirilarak sermaye yapist giincel halini almistir. Bu defa
nakden artirilan 15.317.439,72 TL nin ortakliga yeni katilan Tiirkiye Emlak Katilim
Bankasi A. S. ve Pasha Yatirrm Bankasi A.S. tarafindan 6denmistir.!? Tiirkiye
Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanan, giincel sermaye ve ortaklik yapis1 Tablo 1.1°de

belirtilmektedir.

1 www.kgf.com.tr (Erisim Tarihi: 22.12.2021)
12 Tijrkiye Ticaret Sicil Gazetesi, 12.04.2019, S. 9808, s. 939
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Ortaklik yapist incelendiginde %28 TOBB, %28 KOSGEB ve %43’e yakin
hissenin de 29 adet bankaya ait oldugu goriilmektedir. Kurumun yonetimi ise hakim
ortaklar olan TOBB’un ve KOSGEB’in temsilcileri; kurumun en biiyiik fon kaynagi
Hazine ve Maliye Bakanligi’nin bir temsilcisi ve kuruma ortak olan 29 bankanin
kendi arasindan segtigi banka temsilcilerinin yer aldigi dokuz iiyeden olusan

Y onetim Kurulu tarafindan idare edilmektedir.

Bazi kesimler KGF’nin bir devlet kurulusu oldugunu diisiinse de ortaklik
yapisindan goriilecegi tizere, aslinda Tiirk Ticaret Kanunlar1 hiikkiimlerine tabi olan

bir anonim sirkettir.
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Tablo 1.1: KGF Giincel Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Ortak

Hisse Payi (%)

Sermaye Payi (TL)

TOBB 28.2961 145.196.894,76
KOSGEB 28.2879 145.155.059,00
TESK - Turkiye Esnaf ve Sanatkarlari Konfederasyonu 0.1207 619.358,17
TOSYOV -Tirkiye Kiigiik ve Orta Olcekli isletmeler 0.0078 40.015,94
MEKSA - Mesleki Egitim ve Kiglk Sanayii Destekleme Vakfi 0.0039 20.025,72
Albaraka Tiark Katiim Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Alternatifbank A.S. 1.4925 7.658.719,86
Akbank T.A.S. 1.4925 7.658.719,86
Anadolubank A.S. 1.4925 7.658.719,86
Burgan Bank A.S. 1.4925 7.658.719,86
Denizbank A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tirkiye Emlak Katilim Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Fibabanka A.S. 1.4925 7.658.719,86
HSBC Bank A.S. 1.4925 7.658.719,86
Ing Bank A.S. 1.4925 7.658.719,86
Kuveyt Tirk Katihm Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Nurol Yatirim Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Odeabank A.S. 1.4925 7.658.719,86
Pasha Yatirim Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Qnb Finansbank A.S. 1.4925 7.658.719,86
Sekerbank T.A.S. 1.4925 7.658.719,86
Turkland bank A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tlrkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tirk Ekonomi Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tirkiye Finans Katilim Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tlrkiye Garanti Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tirkiye Halk Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tirkiye ihracat Kredi Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tirkiye is Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 1.4925 7.658.719,86
Vakif Katihm Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
Ziraat Katihm Bankasi A.S. 1.4925 7.658.719,86
TOPLAM 100 513.134.229,53

Kaynak: Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesi, 12.04.2019, S. 9808, s. 939
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1.1.3. Kredi Garanti Fonu A. . Organizasyon Semasi

2009 yilinda, bankalar ile imzalanan protokoller sonrasinda tanitim
calismalarin1 hizlandirmaya baglayan KGF, sube sayisini arttirmaya baslamistir.
Subelerde sadece Ozkaynak kefalet talepleri kabul edilip incelenmekteyken, 2017
yilinda Hazine kaynaginin artirilmasi ile birlikte, 6zkaynak taleplerinde islemsel ve
hacimsel olarak biiyiik bir diisiis goriilmiistiir. Bunun akabinde 2017 yilinda Tiirkiye
genelinde 40 subeye kadar ulasan KGF, sube sayisini azaltmaya gitmis ve 2019 yili

sonunda sube sayis1 34’e kadar diisiiriilmiistiir.!3

2020 yilinin son g¢eyregine gelindiginde ise subelerini kapatma/ birlestirme
karar1 alarak Bolge Miidiirligii modeline ge¢mistir. Ankara’daki genel merkezine ek
olarak, Marmara Bolge Miidiirliigii (Kadikdy- Istanbul), Trakya Bélge Miidiirliigii
(Karakoy- Istanbul), I¢ Anadolu Bélge Miidiirliigii (Ankara), Bati Anadolu Bolge
Miidiirliigii (Izmir), Dogu Karadeniz Bolge Miidiirliigii (Trabzon), Dogu Akdeniz
Bolge Midiirliigii (Adana) ve Giliney Dogu Anadolu Bolge Miidiirliigli (Diyarbakir)
olmak tizere toplamda 7 Bolge Midirligii ve 166 calisani ile isletmeleri

desteklemeye devam etmektedir.'4

Kasim.2021’e kadar Yonetim Kurulu’na bagli Genel Miidiir ve Genel Miidiir
Yardimciliklar: seklindeki organizasyon yapist ile ¢alisan KGF, bu tarihten sonra
Yénetim Kurulu’nun is yiikiinii hafifletmek igin Icra Kurulunu kurmus ve bu icra
Kuruluna bagli Genel Koordinator ve Direktorliikler kurulmustur. Giincel

organizasyon semasi asagida belirtilmektedir.

13 Kredi Garanti Fonu A. S. 2019 Yili Faaliyet Raporu, Ankara, 2020, s. 31
14 Kredi Garanti Fonu A.S. 2020 Yili Faaliyet Raporu, Ankara, 2021, s. 54
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Sekil 1.1: KGF Organizasyon Semasi

m
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BILGI TEKNOLOJILERI

ANALITIK
MODELLEME VE
RAPORLAMA

Kaynak: www.kgf.com.tr (Erisim Tarihi: 31.01.2022)

Organizasyon semasinin en istiinde, TOBB, KOSGEB, Hazine ve Maliye
Bakanlig1 ve banka temsilcilerinin yer aldigi dokuz tiyeden olusan Yonetim Kurulu
ve Yonetim Kurulu’na bagl olarak bir de Denetim Komitesi bulunmaktadir. Denetim
Komitesi, altinda bulunan i¢ Denetim Bagkanlig1 araciligi ile, kurumun risk yénetimi,
ic kontrol ve kurumsal yonetim siireglerinin etkinligini ve yeterliligini
degerlendirmekte, muhasebe ve raporlama sistemlerinin kanun ve ilgili diizenlemeler
cercevesinde isleyisini ve iiretilen bilgilerin biitiinliigiinii gdzetmektedir. I¢ Denetim
Bagkani, Yonetim Kurulu tarafindan atanir ve Yonetim Kurulu’na bagli ve bilgi

sunmakla yiikiimlidiir.

Artan kefalet hacmi karsisinda daha kurumsal bir yapiya gegmek iizere, 2021
yili Kasim ayinda Yoénetim Kurulu altinda bir de icra Kurulu kurulmus ve sirket
isleyisi ile ilgili tiim operasyonel faaliyetler 3 iiyeden olusan icra Kuruluna
baglanmistir. Icra Kurulu Baskani aym zamanda Yénetim Kurulu Baskam olmakla
beraber, icra kurulunun ¢alismalarinin planlanmasindan ve sirketin icrai
faaliyetlerinin kanunlar, esas sézlesme ve Yonetim Kurulu kararlari ile uyumlu

yiuriitiilmesinden sorumludur.
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Kurum faaliyetlerinin en etkin kollar1 olan Tahsis Direktorliigli, Tazmin ve
Takip Direktorliigii ve Yonetim Hizmetleri Direktorliigii, Icra Kurulu’na bagh olarak

faaliyet gdstermektedir. Direktorler, Icra Kurulu tarafindan atanmaktadir.

Tahsis Direktorliigii kefalet taleplerini degerlendirmekte olup, iilke genelindeki
7 adet olan KGF Bolge Miidirliikleri bu direktorliige bagli olarak faaliyet
gostermektedir. Bolge Midirliikleri araciligi ile toplanan 6zkaynak KGF kefalet

talepleri, Tahsis Direktorliigii tarafindan degerlendirilerek karara baglanmaktadir.

Kredinin temerriide diismesi halinde yapilan talepler ve KGF 6demelerine
ilisgkin her tiirli siire¢ ise Tazmin ve Takip Direktorliigii tarafindan idare

edilmektedir.

Son olarak kurum igindeki muhasebe, insan kaynaklari, performans
degerlendirmesi, raporlama vb faaliyetler ise Yonetim Hizmetleri Direktorligii

tarafindan yiiriitiillmektedir.

Bir anlamda Kasim.2021’de organizasyon semasinda yapilan degisiklik ile
Genel Midiir yerine Genel Koordinatér, Genel Midiir Yardimcilar1 yerinde de
Direktorler gelmistir. Ancak 18.02.2022 tarih ve 10520 sayili Tiirkiye Ticaret Sicil
Gazetesi’nde icra Kurulu Genel Koordinatoriiniin gorevinin sona erdigi ve yerine
Icra Kurulu Uyesi Genel Miidiir atandig1 ifade edilmektedir. Ticaret sicil gazetesinde
goriilen bu unvan degisikligi sebebiyle organizasyon semasinin yakin zamanda
yeniden degismesi veya Kasim.2021 dncesindeki yapisina benzer bir sekle donmesi
beklenmektedir. Bu olasilik dahilinde konusmak gerekirse, iilke ekonomisinde bu
kadar etkin olan bir destek kurumunun organizasyon yapisindaki sik degisimlerin,
kurumun kefalet siireglerini kontrol etme ve sonuglarini kurum ve iilke ekonomisi

lehine doniistiirme ihtimalini zayiflatmaktadir.
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1.2.  Kredi Garanti Fonu A. S. Hakkinda Yasal Diizenlemeler

Isletmelerin finansmana erisimini kolaylastirmak {izere kurulan Kredi Garanti
Fonu A. S., bir takim hukuki diizenlemeler ile faaliyetlerini stirdiirmektedir. Tiirkiye
ile Federal Almanya arasinda imzalanan Milletlerarasi Antlagma ile desteklenmesine
karar verilen KGF, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine tabidir. Kar amaci giitmeyen
kurum, basta gelecek vaad eden isletmeleri desteklemekle birlikte har¢!®, damga
vergisi'® ve katma deger vergisinden!’ muaftir.

2008 yilinda ABD’de gayrimenkul piyasasinda baslayan ve kisa siirede tiim
diinyada etkisini gosteren global kriz sonrasinda, Tiirkiye ekonomisini canlandirmak
tizere, Bakanlar Kurulu’nun 14.07.2009 tarih ve 2009/15197 sayili “Kredi Garanti
Kurumlarina Saglanacak Hazine Destegine iligkin Usul ve Esaslar Hakkindaki karar”
ile 1 milyar TL Hazine kontr-garantisi saglanmistir. Bu tarihten itibaren KGF
O0zkaynaklarina ek olarak Hazine kaynagindan da kefalet vermeye baslamistir.
Ozkaynaklari ile teminat degerliligi olan ancak bankalar tarafindan kabul edilmeyen
maddi teminatlar1 degerlendirerek kefalet hacmi yaratan KGF, Hazine kaynag ile
bankalarin teminatina garameten (kefalet riski oraninda) ortak olmaktadir. ilerleyen

kisimlarda KGF’ nin kefalet kaynaklari ile ilgili detay bilgi verilecektir.

2013 yilinda {lkemizde yasanan olumsuzluklar ile baslayan kredi
piyasalarindaki daralma, 2015 ve 2016 yillarinda yasanan uluslararas: gerilimler ile
birlikte iyice sikilasmistir. Piyasayr canlandirmak {izere, diinyanin en biiyiik kredi
garanti politikas1 kapsaminda, Hazine kontr-garantisi 13.05.2015 tarih ve 2015/7715
sayili karar ile 2 milyar TL’ye, 27 Subat 2017 tarih 2017/9969 sayil1 karar ile 25
milyar TL’ye ¢ikarilmis ve bdylece Hazine kaynagi ile 200 milyar TL’ye kadar

kefalet hacmi yaratilmistir.

Son olarak 2019 yili sonunda Cin’in Wuhan kentinde ortaya ¢ikan ve tim
diinyay1 etkisi altina alan Covid-19 pandemisi ile birlikte 29 Mart 2020 tarih
2020/2325 sayili karar ile de 50 milyar TL’ye cikarilmistir.®® Bununla birlikte kontr-

15 Harglar Vergisi Kanunu, Sayi 492, Madde 123

16 Damga Vergisi Kanunu, Sayi 488, Madde 9

17 Katma Deger Vergisi Kanunu, Sayi 3065, Madde 17

18 Resmi Gazete, Kredi Garanti Kurumlarina Saglanan Hazine Destegine iliskin Kararda Degisiklik
Yapilmasina Dair Karar, 30.03.2020, S. 31084, ss. 35- 40
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garantinin 10 katina kadar kefalet saglanmasi icin de gerekli yasal diizenlemeler

yapilmustir.

Ayrica “Bankalarca Kredilerin ve Diger Alacaklarin Niteliklerinin
Belirlenmesi ve Bunlar I¢in Ayrilacak Karsiliklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik” ile Hazine desteginden verilen kefaletler 1.grupta degerlendirilmeye
baglamistir. 2015 yilinda yapilan diizenleme ile 6zkaynaklardan verilen kefaletler de
3.grup teminat olarak nitelendirilmekteyken, 2.gruba yiikselmistir.!® Bu diizenleme
ile birlikte krediler sorunlu hale geldiginde bankalarin ayiracaklari karsilik tutar:
diismiis ve hatta Hazine kaynagi ile kullandirdiklan krediler igin karsilik ayirmayi
birakmislardir. Boylece bankalar KGF Kefaleti ile kullandirilan krediler sayesinde
hem sermaye yeterliligi hesaplamalarinda risk agirlikli varliklari diisiirerek sermaye
yeterlilik rasyolarini yiikseltmekte hem de kredilerin gecikmesi halinde daha diisiik

ozel karsilik ayirarak daha fazla kar saglama imkanina ulasmaktadirlar.?°

Son olarak 6745 Sayili “Yatirimlarin Proje Bazinda Desteklenmesi Ile Bazi
Kanun ve Kanun Hiikkmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair
Kanun”un 8. maddesi’ne gore KGF mevduatlarindan elde edilen faiz gelirlerinden
tevkifat yapilamamaktadir. Gelir ya da kar amacgli bir kurulus olmayan KGF’nin
mevduat kaynagy, kredi veren ve yararlanicilardan sagladigi kefalet komisyonlaridir.
S6z konusu bu gelirler kurumun faaliyet giderlerinde kullanilmakta olup, belli bir
tutar1 asmast halinde Ozkaynaklarindan fon yaratabilmek amaciyla sermaye

artirtmina konu edilmektedir.

19 Resmi Gazete, Bankalarca Kredilerin ve Diger alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi ve Bunlar igin
Ayrilacak Karsiliklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Y®netmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik, 14.02.2015 S. 29267, s.21

20 Nese COBAN CELIKDEMIR ve Mustafa Tevfik KARTAL, “Kredi Garanti Fonu (KGF) Teminath
Kredilerin Muhasebelestiriimesi ve KGF Teminatlarinin Bankalara Faydalari”, Bartin Universitesi
i.i.B.F. Dergisi, C.9 5.17, 2018, ss. 13- 38
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1.3.  Diinya’daki Kredi Garanti Fonu A. S. Ornekleri

Kredi Garanti Sistemi, ilk olarak Sanayi Devrimi ile birlikte, Fransa’da ortaya
cikmigtir. Biliyllkk Buhran ve ardindan gelen II. Diinya Savasi sonrasinda ise
ekonomisini canlandirmak isteyen tiim diinya {ilkeleri kendi Kredi Garanti
Kurumu’nu kurmaya baslamistir. II. Diinya Savasi’ndan en c¢ok yara alan Avrupa
iilkeleri, bu konuda birbirlerine destek olmus ve ard arda kendi kredi garanti
kurumlarini kurmaya baslamislardir.

Tiim diinyada etkisini gosteren 2008 Global Krizi ve Covid-19 pandemisinin
yarattigi ekonomik sikintilar sonrasinda ise bu kredi garanti kurumlarma verilen
onem ve devlet tarafindan saglanan fonlar artirilarak, tilke igindeki iktisadi

faaliyetlerin devam etmesine ve isletmelerin ayakta kalmasina yardimci olunmustur.

Calismamizin bu kisminda diinyanin en biiyiikk ekonomilerine ait kredi garanti

kuruluglarindan bahsedilecektir.

1.3.1. Giiney Kore

Giiney Kore’de, 1961 yilinda kredi garanti uygulamasi baglamis olup, 1976°da
KODIT kurulmustur. Tiim sektorlere destek vermekteyken, 1989°da teknoloji
sektoriinde faaliyet gosteren isletmeleri desteklemek iizere KODIT’ in bir kolu
olarak KIBO kurulmustur.?* Ekonomi Bakanlig1 tarafindan kontrol edilen KODIT ve
KIBO, bagvurulari sanal ortamda ya da ofisleri aracilifi yapilabilmekte olup,
elektronik kredi kefalet hizmetleri, fatura sigorta hizmetleri ve kredi sigorta
hizmetlerinde bulunmaktadir.??

2016 yilina kadar islem hacmi olarak diinyanin en biiyiik kredi garanti kurumu
olan KODIT, Kredi Garanti Fonu A. S.” ye saglanan Hazine kontr-garantisinin

artirtlmasi ile birlikte bu unvanini kaybetmistir.

2! https://www.kibo.or.kr (Erisim Tarihi: 24.12.2021)
22 https://www.kodit.co.kr (Erisim Tarihi: 24.12.2021)
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1.3.2. Japonya

II. Diinya Savasi’nin ardindan, ekonomisini yeniden insa eden, Sanayilesme ve
kalkinmaya hiz vermis ve daha c¢ok karlilig1 yiiksek olan, teknoloji odakli kiiciik
isletmelerin gelisimine biliylik Oonem veren Japonya’da, 1950 yilinda “Kiigiik
Isletmeler Kredi Sigortas1 Yasas1” yiiriirliige girmistir. Bu kapsamda 1953 yilinda
Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeler igin Japonya Finans Kurumu (JASME) ve Tarmm,
Orman ve Balik¢ilik Finans Kurumu (AFC) kurulmustur. Ekim.2008’de bu iki finans
kurumu, Japonya Finans Kurumu (JFC) unvaniyla birlestirilmistir. %100 hisse sahibi
Japonya Hikiimeti olan bu kurum, yeni isletmelerin Kkurulmasi, isletmelerin
biliylimesi, ihracatin artirilmasi, tarim, ormancilik ve balik¢ilik isletmelerinin

biiyiimesi igin gerekli finansman destegi icin hizmet vermeye devam etmektedir.?®
1.3.3. Amerika Birlesik Devletleri

Diinya’nin en biiylikk ekonomilerinden biri olan Amerika Birlesik
Devletleri’'nde girisimcilere ve kiigiik isletmelere destek saglamak {izere, 1953
yilinda, ABD hiikiimetinin destegi ile bir devlet kurulusu olarak Small Business
Administration (SBA) kurulmustur. Yeni kurulan ve gelismekte olan isletmelere is
gelistirme, afet yardimi, kredi risk yonetimi, egitim, danigsmanlik, finansman ve
kefalet hizmeti vermektedir. SBA da KGF’ye benzer sekilde isletmelerden direkt
talep almamakta olup, kredinin kullanilacagi banka ya da finans kurumundan
basvuru almaktadir. Daha ¢ok isletmeye ulasabilmek adina her eyalette en az 1 adet
ofisi bulunmaktadir.

En yaygin destek programi olan 7A kredi programi ile maksimum 5 milyon
USD’ye kadar basgvuru kabul edilmektedir. Buna ek olarak sahip oldugu iklim kusagi
sebebiyle cokca kasirgaya maruz kalan ABD’de bu donemlerde, afete ugrayan
bolgelerdeki isletmeler tamir, bakim ve onarim calismalar1 i¢cin SBA tarafindan

disiik faizli kredilerle desteklenmektedirler.

Tim diinyay1 etkisi altina alan Covid-19 pandemisi ile birlikte kiiciik
isletmeleri korumak adina bircok proje gelistirmistir. Maas koruma programi ile
birlikte istthdami desteklemis, gelir kaybi yasayan isletmeler i¢in ekonomik

yaralanma kredi destek programi gelistirmis, karantina déneminde zorunlu kapanma

B https://www.jfc.go.ip/n/english/ (Erisim Tarihi: 30.12.2021)
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yasayan kapali mekan isletmeleri i¢in hibe destekleri uygulamig, mevcut borglular
icin borg ertelemesi yapmis ve son olarak sosyal hayatin canlanmaya baslamasiyla
birlikte restoran canlandirma fonu ile yeme- igme sektoriinde faaliyet gosteren kiigiik

isletmeleri desteklemistir.?*

1.3.4. Almanya

Almanya’da, temeli 1950’lere dayanan, 1990 yilinda kurulan ve Tiirkiye
KGF’ye de ornek teskil eden Verband Deutscher Biirgschaftsbanken (VDB),
KOBI’leri desteklemeye devam etmektedir. Baslangigtan bugiine 6zkaynaklar1 gesitli
ticaret camiasi, esnaf birlikleri, sigorta sirketleri, ticaret odalari, endiistri
federasyonu, bankalar birligi ve diger ekonomik birlikler tarafindan karsilanmistir.
VDB ayn1 zamanda, KOBI Meslek Orgiitlerinin bir kurulusu niteliginde olup, devlet
tarafindan desteklenmektedir. Sermayenin yiizde 51°1 meslek kurulusglari, ylizde 49°u
banka, tasarruf sandiklar1 ve sigorta sirketlerinden olusmaktadir.?® Ortaklik yapisi
KGF ile benzerlik dikkat c¢ekmekle birlikte, Kredi Garanti Fonu A.S.’nin,
Almanya’daki uygulamadan destek ve model alinarak kuruldugu ¢alismamizda daha
once de ifade edilmisti.

2020 yilinda pandemi ile birlikte, federal hiikiimet’in sagladigi kontr-garanti
arttirilmis ve VDB’nin Almanya’da faaliyet gosteren isletmelere sagladigi kefalet

hacmini yiizde 30'un iizerinde bir artigla 1,45 milyar Euro'ya ¢ikarmistir.?

1.3.5. Hollanda

Hollanda’da, 2004 yilinda kurulan Dienst Regelingen (Diizenleme Ajansi) ve
2010 yilinda kurulan Agentschap NL (Hollanda Ajans1), hiikiimet adina girisimcilere
sibvansiyonlar, is ortaklart bulma, mevzuat ve diizenlemelere bilgi ve uyum gibi
hizmetleri sunmak {iizere, 2014 yilinda Hollanda Ekonomi Bakanlig1 ¢atisi altinda
birlesmisler ve Netherlands Enterprise Agency (RVO) kurulmustur. Yesil enerji

onciilerinden biri olarak bilinen Hollanda, pandemi doneminde yatirimlarin diismesi

2 https://www.sba.gov/ (Erisim Tarihi: 03.03.2022)

25 Nazh USTUN, Kredi Garanti Fonu, Diinyadaki Ornekler ve KOBi’lere Sagladigi Destekler,
Yayinlanmamis Arastirma Raporu, Konya Ticaret Odasi, Ekonomik Arastirmalar ve Proje Mudarligu,
Konya, Mart.2016, s. 7

26 https://vdb.ermoeglicher.de (Erisim Tarihi: 24.12.2021)

21


https://www.sba.gov/
https://vdb.ermoeglicher.de/

ile birlikte alternatif bir fon yaratmak i¢in Invest NL ve Avrupa Yatirim Bankasi
katkilariyla yeni bir teknoloji fonu yaratmistir.?’

Diger kredi garanti kurumlar1 gibi, RVO da Covid déneminde isletmeleri
desteklemek {izere birtakim projeler gelistirmistir. Kefalet komisyonunu bir defaya
mahsus olarak %3,9’dan %2’ye diistirmiis ve tarim, balik¢ilik ve su iriinleri ile
istigal eden isletmeler i¢in 5 yi1l vadeli ve maksimum %4 faiz oranina sahip, %95'i
Hollanda devlet garantisi kapsaminda olan toplam 750 milyon avroluk biitce

ayirmistir.

1.3.6. Fransa

Fransa’da, 1917 yilinda, diinyanin en eski kefalet kurulusu olan ve
faaliyetlerine halen daha devam eden Societes De Caution Mutuelle Artisanales
(SOCAMA) kurulmustur. SOCAMA sadece esnaf ve sanatkarlar i¢in hizmet
vermektedir.?®

SOCAMA’ya ek olarak, 1923 yilinda temelleri atilan ve 2012 yilinda ti¢ farkl
kredi ve kefalet kurumunun birlesmesi ile kurulan BPI Fransa, isletmelere destek
vermeye devam etmektedir. BPI Fransa’nin %50 hisse sahibi Fransa Hiikiimeti olup,
diger %50 ortak, 1816 yilinda yerel yonetim organlar tarafindan uygulanan kamu
politikalarin1 desteklemek igin kurulan Caisse Des Dépots Et Consignations’dur.
Kiiciik, orta ve biiyiik 6l¢ekli olmak iizere tiim isletmelere Siibvansiyonlu krediler,
ara finansman, girisim sermayesi, danismanlik hizmetleri vermektedir.?® Pandemi
doneminde BPI Fransa’nin uygulamaya koydugu, iilkemizde uygulanan PGS
(Portgdy Garanti Sistemi) sistemine ¢ok benzer olan, PGE (devlet destekli krediler)
projesi ile biiytikliigii, sektorii ve yasi ne olursa olsun tiim isletmeler desteklenmis ve
bu proje ile Avrupa’daki kredi garanti kurumlar iginde 2020 yilinda en yiiksek
portfoye sahip iiye olmustur.®® Covid doneminde gelistirdigi destekler ile 10 bin
EUR’dan 30 milyon EUR’a kadar, 10 yila kadar vade ile krediler saglanmis ve bu
krediler igine BPI'nin kefalet oran1 %80°den %90’a ¢ikarilmistir.

27 https://english.rvo.nl (Erisim Tarihi: 23.12.2021)

28 https://www.socama.com (Erisim Tarihi: 23.12.2021)
2 https://www.bpifrance.fr (Erisim Tarihi: 23.12.2021)
30 AECM, Statistical Yearbook 2020, Brussels, 2021, s. 8
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Is ve isci haklari konusunda en hassas iilkelerden biri olan Fransa, kiiciik
isletmelere belki de en ¢ok destek saglayan iilkelerden biri olup, Fransa’daki bir
bagka kefalet kurulusu ise 1928 yilinda tiitiin ireticileri tarafindan Kkurulan
Européenne de Cautionnement (EDC) dir. Tiitlin ireticilerinin kullandigi kredilere
kefalet destegi vermek amaciyla kurulan EDC, bugiin ise %100 6zel sermayeli

ortaklik yapisi ile sektdr ayrimi olmadan tiim isletmelere destek vermektedir.

Fransa’daki son kefalet kurulusu ise 1966 yilinda esnaf odalar1 tarafindan
kurulan SIAGI’dir. Giincel ortaklik yapisi %60 esnaf ve ticaret odalari, %15 BPI
France ve %25 hisse sahibi ise Fransa’da faaliyet gosteren 7 adet bankadir.
Isletmelerin bankalardan kullandig1 kredilerin %15- 80’i kadar kefil olarak
finansmana erigimlerine yardimci olmaktadir. Covid doneminde Avrupa Yatirim
Fonu’dan sagladigi 235 milyon EUR kontr-garanti ile isletmelere 5 bin ile 150 bin
EUR arasinda kefalet destegi saglamis ve kefalet oranini da %60°dan %80’e

cikarmustir.

1.3.7. Birlesik Krallhik

Temelleri 1981°e¢ dayanan, 2012 yilinda kurulan British Business Bank plc
(BBB), %100 hissesi Birlesik Krallik Hiikiimeti’ne aittir, ancak bagimsiz olarak
yonetilmektedir. Isletmelere dogrudan destek vermek yerine, bankalar, finansal
kiralama sirketleri, risk sermayesi fonlar1 gibi 130'dan fazla ¢6ziim ortag: araciligi ile
teminatlarmin yetersizligi nedeniyle reddedilecek olan KOBI'lere kredi verilmesini
kolaylastirmak igin kurumsal finansman garantisi saglamaktadir.3> AECM 2020 yili
istatistiklerine gore, Covid-19 doneminde sagladig1 destekler sayesinde, iiye iilkeler
arasinda, Fransa’nin ardindan en yiiksek portfoye sahip ikinci garanti kurulusudur.

Covid pandemisi ile birlikte KOBI’lere yonelik 5 milyon GBP’ye kadar ucuz
faizle krediler verilmis ve bor¢ veren tarafindan alinan faiz ve fiicretler, ilk 12 ay
boyunca Birlesik Krallik hiikiimeti tarafindan o6denmistir. Nisan.2021°de ise
kisitlamalarin kalkmasi ile birlikte kurtarma plani devreye girmis ve isletmelere 3 ila
6 yil arasinda 10 milyon GBP’ye kadar kredi saglanmistir, kurtarma planinin
30.Haziran.2022’de son bulmas1 beklenmektedir.

31 https://www.british-business-bank.co.uk (Erisim Tarihi: 23.12.2021)
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1.3.8. italya

2002 yilinda Avrupa Birligi iilkelerinin birgogunun ortak para birimi olan
EURO’ya gegmesi ile birlikte, ekonomisinde biiyiik yara alan Italya’da, 2006 yilinda
ekonomisini canlandirmak ve KOBI’lere destek vermek iizere, kefalet kurulusu olan
Assoconfidi kurulmustur. Bu destekler sayesinde ayakkabi, tekstil, mobilya, gida vb
gibi Italya’nin oncii oldugu sektorlerde biiyiik bir canlanma goriilmiistiir.>? Tiim
diinya ekonomilerini olumsuz bir sekilde etkileyen Covid-19 pandemisinde de
isletmelerine sahip ¢ikan Assoconfidi, italya’nin 6nde gelen yatirim bankalarindan
Cassa Depositi e Prestiti ile 500 milyon EUR’luk sézlesme imzalayarak, iilkemizde
uygulanan PGS sistemine ¢ok benzeyen, “Confidi Plafond” sistemini gelistirmistir.

Italya’nin en biiyiik kefalet kurulusu Assonconfidi olup, bir diger kefalet
kurulusu da 2001 yilinda agirlikli olarak tarim ve balik¢ilik tiretimini desteklemek
tizere kurulan ISMEA’dir. Diger kefalet kuruluslari gibi Covid-19 déneminde
faaliyetlerini arttiran ISMEA, bu donemde tarim ve balik¢ilik sektoriinii desteklemek

tizere 20 milyon EUR tutarinda kefalet hacmi yaratmistir.

1.4.  Avrupa Garanti Kurumlarn Birligi ve Kredi Garanti

Fonu A. S.

Avrupa Garanti Kurumlart Birligi (AECM), 1992 yilinda, herhangi bir siyasi
ya da finansal goriisten bagimsiz olarak, kar ya da gelir amaci giitmeden, garanti
sistemleri lizerine arastirmalar yapmak, ilgili teknik bilgileri, istatistikleri, haber
biiltenlerini ve garanti aracini tanitmak i¢in biilten vb yayinlar1 yayimnlayarak, sadece
Avrupa’da degil, diger kitalarda da kredi garanti sistemlerini tesvik etmek amaciyla
kurulmustur.®*

1992°de 5 iiye ile kurulan AECM’nin kurucu iyeleri SCM/ MOB (Belgika),
SOCAMA(Fransa), VDB (Almanya), Assoconfidi (italya) ve CESGAR
(Ispanya)’dir. Belgika’nin kurucu iiyeleri zamanla birlesmis/ isim degistirmistir.

2020 yili faaliyet raporuna goére 23’ Avrupa Birligi iiyesi olan, Azerbaycan,

32 OECD, SME and Entrepreneurship Outlook, Paris, 2005, 5.258, https://read.oecd-ilibrary.org
(Erisim Tarihi: 30.11.2021)

33 AECM, Assoconfidi/ Italia, Rome/ Brussels, Ocak.2021

34 AECM, 20 Years of Facilitating Growth, Brussels, 2012, s. 1
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Kosova, Sirbistan, Isvicre, Rusya, Tiirkiye, Birlesik Krallik ve Bosna Hersek dahil

olmak tizere toplamda 31 iilkede 48 tiye kredi garanti kurulusu bulunmaktadir.

Tim iyelerin ortak amaci ekonomik olarak istikrarli bir faaliyeti ya da
ticarilesebilecek bir projesi olan, gelecek vaad eden, ancak yeterli fon saglayamayan
isletmelerin finansmana erismesine destek olmaktir. 2020 yil sonu itibariyle, AECM
tiye kuruluslari, 5,2 milyon adet isletmeyi destekleyerek, 330,3 milyar Euro’nun

lizerinde garanti hacmine ulagsmistir.

AECM, yillik ¢alistaylar, bilgilendirme ve egitim seminerleri diizenleyerek tliye
iilkeler arasinda bilgi, tecriibe ve deneyim aligverisine yardimci olmaktadir.
Diinyadaki gelismeleri takip etmek ve isletmelere daha fazla proje ile destek sunmak
isteyen KGF, iilkemizdeki bir diger kefalet kurulusu olan TESKOMB ile birlikte,
2000 yilinda Avrupa Garanti Kurumlari Birligi (AECM) iiye olmustur. Uye iilke ve
kuruluslart Tablo 1.2°de belirtilmektedir.

25



Tablo 1.2: AECM Uye Ulke ve Kuruluslar

Uye Ulke Uye Kurulus Uye Ulke Uye Kurulus
Almanva Verband Deutscher Kosova Kosova Kredi Garanti Fonu
y Biirgschaftsbanken (VDB) (KCGF)
Wirtschaftsservice
Avusturva Gesellschaft (aws) Letonya ALTUM
Y NO Biirgschaften und . .
o = Tarim Kredi Garanti Fonu
Beteiligungen (NOBEG) .
Litvanya —— —
Azerbaycan Azert_aaycan Mortgage ve Investiciju ir verslo Garantijos
Kredi Garanti Fonu (MCGF) (INVEGA UAB)
Fonds Bruxellois de
Garantie- Briiksel Liiksembur Mutualité des pme
Belcika Waarborgfonds uiksemburg
Sovalfin Mutualité de Cautionnement
PMV/z-Waarborgen nv Kurumsal Tegvik Vakfi (MVA)
o L Kirsal Kredi Garanti Vakfi
Birlesik Kralhik | Ingiliz Is Bankasi (BBB) Macaristan (AVHGA)
Bosna Hersek Egﬁucumhunyen Garagl Garantiga Hitelgarancia
Sofya KOBI'leri i¢in
Belediye Garanti Fonu Malta Malta Kalkinma Bankasi1 (MDB)
Bulgaristan (MGFSME)
. Banka Gospodarstwa Krajowego
Ulusal Garanti Fonu (EAD) | Polonya (BGK)
Ulusal Kalkinma Bankast . Banco Portugués de Fomento
Cekya (NRB) Portekiz (BPF)
Romanya Kirsal Kredi Garanti
Estonya KredEx Fonu (FGCR)
Finlandiya Finnvera Romanya KOBIler Igin Ulusal Kredi
y y Garanti Fonu (FNGCIMM)
Européenne de Fondul Roman de
Cautionnement Contragarantare (FRC)
Moskova Kiigiik Isletme Kredi
Fransa SIAGI Rusya Yardimi Fonu (FSECA)
Fédération Nationale des Sirbistan Voyvodina Ozerk Bolgesi
SOCAMA Garanti Fonu
BPI France Sloven Girigsim Fonu (SEF)
Hirvatistan HAMAG-BICRO Slovenya EL(;]\Lenya Bolgesel Kalkinma
Riiksdienst voor Tiirkiye Esnaf ve Sanatkarlar
! Kredi ve Kefalet Kooperatifleri
Hollanda Ondernemend Nederland S .
.y Birlikleri Merkez Birligi
(RVO) Tiirkiye (TESKOMB)
. Irlanda Stratejik Bankacilik . .
Irlanda Kurumu (SBCI) Kredi Garanti Fonu (KGF)
. Ispanyol Karslhkh Garanti Yunanistan Kalkinma Bankasi
Ispanya Dernekleri Konfederasyonu (HDB)
(CESGAR)
L . Yunanistan
Isvicre IAsch;re Garanti Kurumlar Yunan Miihendisler ve
£ Bayindirlik Miiteahhitleri Fonu
. ISMEA (TMEDE)
Italya Assoconfidi

Kaynak: AECM, https://aecm.eu (Erigsim Tarihi: 03.01.2022)
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Uzun yillar, kefalet hacmi olarak, diger {iyelerin ¢ok gerisinde yer alan KGF,
Hazine ve Maliye Bakanlig1 tarafindan saglanan kontr-garantinin arttirilmasi ile
birlikte, AECM’nin en 6nemli iiyelerinden biri haline gelmistir. AECM tarafindan
yayinlanan yillik istatistik raporlarina gore olusturulan, KGF kefalet riskinin AECM
icindeki payini gosterir grafik Grafikl.1’de gosterilmektedir. Hazine ve Maliye
Bakanlig1 kontr-garantisi 6ncesinde, 2009 yilinda KGF riskinin AECM igindeki pay1
%0,25 iken, 2010 yilinda Hazine ve Maliye Bakanligi’nin yarattigi ilave fon ile
birlikte bu oran %0,45’e ¢ikmistir. 2009 yilinda AECM fiyelerinin toplamda 70,9
milyon EUR kefalet riskinin icinde KGF riski sadece 180.000 EUR’dur.*® 2009
yilinda en biiytik risk, Kiigiik isletmeleri desteklemek konusunda birgok iilkeye drnek

olan Fransa’nin kefalet kuruluslarindadir.

2008 yilinda ABD’de mortgage krizi ile baslayan ve kisa zamanda tiim
diinyay1 etkisi altina alan global krizden en ¢ok etkilenen Avrupa iilkelerinden biri
olan Italya ekonomisi 2009 yilinda %6,76 oraninda daralmis ve ekonomisi durma
noktasina gelmistir. Italya icindeki en biiyiikk kefalet kurulusu olan Assoconfidi
araciligr ile kiigiik isletmelere destek saglanmis ve bu sayede AECM iiye iilkeleri
i¢indeki risk payini artirmistir. 2010 yilindan sonra AECM fiye iilkeleri arasinda en
yiiksek risk bakiyesine sahip iliye Assoconfidi olmus ve bu konuda uzun yillar

birinciligini korumustur.

35 AECM, Statistical Data 2009, https://aecm.eu/publications/statistics/ (Erisim Tarihi: 22.11.2021)
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Grafik 1.1: AECM ve KGF Risk Gelisimi ve Pay1
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Kaynak: AECM Yillik Istatistik Raporlari’ndan olusturulmustur.

AECM istatistiklerinden elde edilen veriler ile Grafik 1.1 olusturulmustur.
Siitun grafikleri AECM iiyesi {iilkelerin toplam kefalet riski ile KGF’nin kefalet
riskini gostermekte olup, ¢izgi grafigi ise KGF kefaletinin AECM riski i¢indeki
yiizde payini gostermektedir. Bakanlar Kurulu’nun 14.07.2009 tarih ve 2009/15197
sayitlh “Kredi Garanti Kurumlarima Saglanacak Hazine Destegine iliskin Usul ve
Esaslar Hakkindaki karar” ile 1 milyar TL Hazine kontr-garantisi saglanmasi ile
birlikte KGF riskinin AECM igindeki payinda yillar itibariyle artis goriilmektedir.
Cizgi grafiginde kirilma noktast olan 2017 yilinda, KGF’ye saglanan Hazine kontr-
garantisi 25 milyon TL’ye ¢ikarilmis ve boylece KGF’nin AECM igindeki risk payi
%3,89°dan %31,08’e sicramustir. 2016 yilinda toplam AECM kefalet riski 85,3
milyon EUR iken, 2017 yilinda 125,5 milyon EUR’a ¢ikmustir; aym yillar icin KGF
kefalet riski de 3,3 milyon EUR’dan 39 milyon EUR’a ¢ikmistir. Béylece KGF,
AECM’nin en biiyiik kefalet hacmine sahip tiyesi olmustur.

AECM’nin 2017 yili raporunda KGF i¢in sayfalar ayrilmis, yil iginde
AECM’nin yasadig1 biiyiimenin en biiyiik sebebinin KGF’ye saglanan Hazine kontr-
garantisi oldugu ifade edilerek diger iilkelere 6rnek gosterilmistir. Calismamizda
daha once diger iilkelerdeki kredi garanti kurumlarindan bahsedilirken, Covid

doneminde bazi Avrupa iilkelerinin, 2017 yilinda KGF’ye en biiyilik iiye tilke
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basarisin1 getiren PGS sistemine benzer sistemler gelistirildigi ifade edilmisti. Bu
tarihten sonra yayinlanan grafiklerde KGF risk paymi ayrica gostermeye

baslamiglardir.

Ancak AECM verileri EUR bazinda yayinlandigindan dolayi, 2018 yilindan
itibaren siirekli artmaya baglayan doviz kurlar1 sebebiyle, doviz karsisinda degerini
kaybeden TL yiiziinden, KGF payinda bu tarihten sonra diisiis goriilmektedir. Oyle ki
2019 yili istatistik raporunda AECM toplam kefalet riskinde %3,1°lik bir azalma
yasandigi belirtilerek, bunun en biiyiik sebebi olarak da TL’nin EUR karsisinda
deger kaybetmesi gosterilmistir. Yine ayni raporda KGF kefalet riski haricinde diger
tiyeler ile birlikte %2,4°liik bir bilyiime yasandig1 da ifade edilmektedir.%

2019 yili sonunda Cin’in Wuhan kentinde baslayan ve kisa siirede tim
diinyada sosyal ve ekonomilk hayati etkilemeye baslayan Covid- 19 pandemisi
sebebiyle, AECM iiyesi olan tiim iilkeler kendi kredi garanti kuruluslar ile
isletmelere destek olmaya baglamistir. Bu donemde KGF’ye saglanan Hazine kontr-
garantisi de 50 milyon TL’ye ¢ikarilmistir. 2020 y1li AECM istatistiklerinde toplam
kefalet riskinin 110 milyon EUR’dan 330 milyon EUR’a sigradigi, KGF’nin ise
onceki yila gore 7,3 milyon EUR artis sagladigi belirtilmektedir.3” Ekonometrik
analiz i¢in toplanan verilerde 2020 yilinda, KGF kefalet riskinin TL bazinda dnceki
yila gore 100 milyon TL {izerinde bir artis oldugu yani kefalet riskinin neredeyse 2
katina ¢iktig1 bilinmektedir. Ancak 2020 yili i¢inde TL’nin EUR karsisinda yaklasik
%40 deger kaybetmesi sebebiyle KGF riskinin AECM i¢inde payr ¢ok hizli bir

sekilde diismiis ve birinciligi Fransiz garanti kurulusu BPI France’a birakmustir.

KGF, halen daha AECM’nin en etkin iiyelerinden olup, 2024 yili AECM Yillik
Toplantis1 Tiirkiye’de yapilacaktir. Ancak 2021 yili i¢inde, TL’nin, EUR karsisinda
%65’e yakin deger kayb1 yasamasiyla KGF kefalet riskinin AECM igindeki payinda
bir hayli diisiis beklenmektedir.

36 AECM, Statistical Yearbook 2019, Brussels, 2020, s. 15
37 AECM, Statistical Yearbook 2020, Brussels, 2021, s. 8
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IKINCi BOLUM
TURKIYE’DE KREDI GARANTI FONU A. S. KEFALETI

Ekonominin daraldig1, piyasa faaliyetlerinin diistiigii donemlerde faiz oranlar1
artmaktadir. Faiz oranlar1 arttiginda, kredibilitesi yliksek olanlar kredi almak
istemeyecek ve dolayisiyla finans kurumlari kredibilitesi diisiik olan firmalara kredi
vermek zorunda kalacaklardir. Bu sebeple tersine se¢im sorunu artacak ve kredinin
yanlis yerlere verilmesi, kredinin geri 6denmesi ihtimalini diisiirecektir.® Kisaca kriz
doénemlerinde finans kurumlarinin kredi verme hevesi azalmaktadir. Bu donemlerde
daha giiclii bir teminat yapisina sahip olmak isteyen finans kurumlari, daha likit bir

teminat olarak KGF kefaletini talep etmektedirler.

Ik kefaletini 1994 yilinda veren KGF, 2006 yilina kadar yeterince faal
olamanmustir. Oyle ki 31.12.2021 tarih itibariyle 1.273.764 adet isletmeye 516 milyar
TL {izerinde kefalet hacmi karsiliginda yaklasik 610 milyar TL kredi hacmi saglayan
KGF, 2006 yilsonu itibariyle sadece 257 adet isletmeye 33,70 milyon TL kefalet
saglamistir.2 2006 yili Eyliil ayinda yapilan sermaye artirnmi ve subelesmenin
baslamasi ile birlikte 6nemi daha ¢ok anlasilan KGF, ayn1 dénemde birgok finans
kurumu ile de protokol imzalamistir. Yurti¢i ve yurtdisindan sagladigi fonlar ile
isletmeleri desteklemeye devam eden KGF, 2017 yilinda hazine kaynaginin da
arttirilmast ile birlikte bu tarihten sonra KOBI-dis1 firmalara da kefalet vermeye
baslanmistir. KOBI-dis1 firmalardan kesinlikle direkt bagvuru alinmamakla birlikte,
KOBI’lerin bankalardan kullandigi krediler igin de dogrudan basvuru kabul

edilememektedir.

1 M. Hanifi ASLAN, a.g.e., s. 228
2 Kredi Garanti Fonu A. S. 2011 yili Faaliyet Raporu, Ankara, 2012, s. 25

30



2.1. Kredi Garanti Fonu A. S. Fonlan

Ik kefaletini kendi 6zkaynaklarmmdan sagladig: fon ile 1994 yilinda veren
KGF, yillar iginde basta Hazine ve Maliye Bakanlig1 ve Avrupa Yatirim Fonu (AYF)

olmak iizere farkli kurumlardan da fon saglamistir.

2.1.1. Kredi Garanti Fonu A. S. Ozkaynaklar

Kuruldugu giinden bu yana devam eden 6zkaynak kefalet talepleri icin, KOBI-
dis1 firmalarin basvurular1 kesinlikle kabul edilmemekle birlikte, sadece KOBI

vasfina haiz igletmeler 6zkaynak KGF kefaletinden faydalanabilmektedir.

Kredi Garanti Fonu A. §., 2021 yili itibariyle 600 milyon TL kayitl,
513.134.229,53 TL 6denmis sermayesi ile faaliyetlerini siirdiirmektedir. Kendi 6z

kaynaklari toplaminin 10 katina kadar fon yaratma hacmine sahiptir.

Ik kefalet verilen 1994°ten 2014’°e kadar, giiniimiizdeki adiyla Portfoy Limit
Sistemi ile ¢alisan KGF, 2014 yilinda belli bir tutara kadar olan kredilerin daha hizli
sonuglanmasi igin 6zkaynak kefalet taleplerini Portfoy Garanti Sistemi (PGS) ve
Portfoy Limit Sistemi (PLS) olarak ikiye ayirmistir.

Portfoy Garanti Sistemi (PGS), kefalet taleplerinin KGF’nin kredi verenlere
tahsis ettigi kefalet limiti {izerinden, isletmelerin kredi degerliligine iligkin olarak
KGF tarafindan ilave bir inceleme yapilmaksizin, kredi verenlerin derecelendirme
notlart esas aliarak degerlendirildigi, TL ve doviz cinsinden nakdi ve gayrinakdi
kullandirmmin yapildig: sistemi ifade etmektedir.® Bu sistemde banka kredi onayim
verdikten sonra KGF, Bakanlar Kurulu Karari’nda belirtilen yararlanici sartlarina
uygunlugunu kontrol ettikten sonra kefalet onayr vermektedir. Bu sistem kredi

basvurularinin ¢ok daha hizli sonuglanmasina katki saglamistir.*

Ik olarak, 2014 yilinda, Avrupa Yatirm Fonu (AYF) tarafindan y&netilen
“Biiyiiyen Anadolu'ya Kredi Kolayliklar1 (BAKK)” programi kapsaminda gelistirilen
Mikro KOBI’lere Mikro Krediler projesi ile ortaya ¢ikan PGS Ozkaynak kefaleti

3 Kredi Garanti Fonu A. S., 100 Soruda KGF, s.5
https://www.garantibbva.com.tr/assets/pdf/tr/diger/100SorudaKGF.PDF (Erisim Tarihi 07.01.2022)
4 TCMB, Finansal istikrar Raporu, Ankara, Mayis 2017, S. 24, s.71
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halen daha AYF destekli projeler ile devam etmektedir. PGS Ozkaynak kefaleti ile
sadece TL kredi kullandirilmakta olup, kullanilabilecek iist limitler proje bazinda
degismektedir. KGF’nin projeleri ile ilgili olarak ileriki boliimlerde detayli bilgi

verilecektir.

Portfoy Limit Sistemi (PLS) ise, yararlanicilar yani isletmeler i¢in belirlenen
toplam kefalet limiti kapsaminda, PGS limitleri {izerinde kalan tutarlarin
kullandirildig1 sistemdir. Hazine kaynakli kefalet sisteminde PGS ve PLS i¢in ayr1
ayrt limit bulunmaktayken, KGF 0Ozkaynaklarinda her iki limit birlikte
degerlendirilmektedir. KGF 6zkaynaklarindan (PGS ve PLS toplam) firma ve grubu
icin maksimum 3 milyon TL tutarinda kefalet kullandirilabilmektedir. Istisnai olarak
KOSGEB’in baz1 destek tiirleri i¢in verilen kefalet limitleri 5 milyon TL’ye kadar
cikmaktadir. Bankalardan kullanilan kredilerin maksimum %80’ine kadar 6zkaynak
kefaleti verilmekteyken, KOSGEB, TUBITAK, TTGV ve T.C. Sanayi ve Teknoloji
Bakanlig1 desteklerinde kefalet orant %100’e ¢ikmaktadir.

KGF’nin 6zkaynaklar1 ile degerlendirdigi taleplere iliskin detayli tablo
asagidadir.

Tablo 2.1: Yillar itibariyle Degerlendirilen Ozkaynak Talep Durumu
(Tutarlar milyon TL’dir)

Gelen Talepler Onaylanan Talepler Kullandirilan Talepler
vil KOBI | Kredi | Kefalet | KOBi | Kredi Kefalet |KOBI Kredi Kefalet
Sayisi | Tutari | Tutari | Sayisi | Tutan Tutari | Sayisl Tutar Tutar
12%?;; 6.969 | 2.757 | 1.975 | 1.163 478 337 691 259 185
2010 | 2.157 | 1.575 | 1.194 | 1.333 868 663 869 512 396
2011 | 3.279 | 1.666 | 1.251 | 1.834 812 601 1.404 549 424
2012 | 3.413 | 1.545 | 1.172 | 1.694 676 499 1.168 424 328
2013 | 2.458 | 1.379 | 1.082 | 1.199 585 451 860 335 270
2014 | 3.505 | 1.374 | 1.104 | 2.573 724 573 2.199 456 380
2015 | 3.540 | 1.779 1.475 | 2.426 990 805 1.888 651 541
2016 | 6.154 | 4564 | 3.931 | 4.446 | 2.392 2.057 3.170 | 1.199 1.033
2017 |10.001| 5.446 | 4.656 | 6.888 | 2.381 2.076 5.701 | 1.008 886
2018 | 1.562 | 1.111 | 1.019 | 1.120 568 499 802 291 269
2019 |11.635| 5.188 | 4.187 |11.194| 4.414 3.488 |10.389| 3.520 2.838
2020 | 8.562 | 3.805 | 3.063 | 7918 | 3.159 2.512 6.822 | 2.417 1.946

Kaynak: KGF'nin 2010- 2020 faaliyet raporlarindan derlenmistir.
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KGF faaliyet raporlarinda 1994- 2009 donemi tek bir veri seklinde
yayinlandigindan dolayi, tablo 2010 yilindan baglamaktadir. 2013 yilinda iilkemizde
yasanan siyasi gerilimler ve 2015 yilinda uluslararasi politikada yasanan
olumsuzluklar sebebiyle finans kurumlar1 kredilerini kismis ve bu donemlerde
Ozkaynak kefalet talebinde bliylik bir artis yasanmis, ancak 2017 yilinda Hazine
kaynaginin arttirilmasi ile birlikte kullandirilan 6zkaynak kefalet taleplerinde hizli bir

diisiis goriilmiistiir.

Grafik 2.1: 2010- 2020 Ozkaynak Kefalet Talep Durumu
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Kaynak: KGF'nin 2010- 2020 faaliyet raporlarindan olusturulmustur.

Grafik 2.1’de, Hazine kaynagiin arttirilmasi akabininde 6zkaynak kefaletine
olan ilginin diisiisii daha net bir sekilde goriilebilmektedir. Siitunlar yillar itibariyle
gelen kefalet talep sayilarini, ¢izgi grafigi ise onaylanan 6zkaynak kefaletlerindeki
kullandirim yiizdesini gdstermektedir. 2013 yili ve sonrasinda {ilkemizde ve
uluslararasi arenada yasanan olumsuzluklar neticesinde, bankalarin asimetrik bilgi ve
tersine se¢im sorunlarinin artmasiyla birlikte KGF kefaletine olan talep bir hayli
artmistir. Grafikte de 2013- 2017 yillar1 arasinda gelen talep yani basvuru sayisi
siirekli olarak artmaktadir. Ancak 2017 yilinda kullandirim oraninda sert bir diisiis
goriilmektedir. Bunun en biiyilkk sebebi, bu donemde Hazine kaynaginin

artirllmasidir. Hazine kaynakli kefaletin maliyeti hem firma hem de banka i¢in daha
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diisiik ve siireci daha hizli oldugundan dolayr ekonomideki birimlerin oncelikli
tercihi olmustur. 2019 yilinda AYF ile imzalanan COSME projesinde PGS Ozkaynak
kefalet siireclerinin baslamasi ile birlikte, ozkaynak kefalet kullandirimlarinda

yeniden hizli bir artig yaganmustir.

2.1.2. Hazine ve Maliye Bakanhg1 Kaynag

2007- 2013 wyillarmi kapsayan 9. Kalkinma Plani’nda, isletmelerin uygun
kosullarla finansman kaynaklarma erisimi kolaylastirilacak ve bu kaynaklarda
cesitlilik saglanmasi igin kredi garanti sisteminin gelistirilerek isletmelerin kredi

temininin kolaylastirilmasina karar verilmistir.

2008 yilinda ABD’de gayrimenkul piyasasinda baslayan ve kisa siirede tiim
diinyada etkisini gdsteren global kriz sonrasinda, bu siire¢ hizlanmig ve Tirkiye
ekonomisini canlandirmak tizere, Bakanlar Kurulu’nun 14.07.2009 tarih ve
2009/15197 sayil1 “Kredi Garanti Kurumlarina Saglanacak Hazine Destegine iliskin
Usul ve Esaslar Hakkindaki karar” ile 1 milyar TL Hazine kontr-garantisi
saglanmistir.® Bu tarihten itibaren zkaynaklarina ek olarak Hazine kaynagindan da
kefalet vermeye baslayan KGF, bu sayede daha fazla KOBI’ye ulasabilmistir.
Ozkaynaklari ile teminat degerliligi olan ancak bankalar tarafindan kabul edilmeyen
maddi teminatlar1 degerlendirerek kefalet hacmi yaratan KGF, Hazine kaynagi ile

bankalarin teminatina garameten (risk oraninda) ortak olmaktadir.

2013 yili sonrasinda daralan Tirkiye ekonomisini canlandirmak tizere,
diinyanin en biiyiik kredi garanti politikasi kapsaminda, KGF’ye saglanan Hazine
kontr-garantisi 2015 tarih ve 2015/7715 sayili karar ile 2 milyar TL’ye, 27 Subat
2017 tarih 2017/9969 sayili karar ile 25 milyar TL’ye’, son olarak 2019 yili sonunda
Cin’in Wuhan kentinde ortaya ¢ikan ve tiim diinyay: etkisi altina alan Covid-19
pandemisi ile birlikte 29 Mart 2020 tarith 2020/2325 sayili karar ile de 50 milyar
TL’ye ¢ikarilmistir.

5> Tirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanhgi Strateji ve Biitce Baskanligl, Dokuzuncu Kalkina Plani,
Ankara, 2006, s. 66

6 Resmi Gazete, Kredi Garanti Kurumlarina Saglanacak Hazine Destegine iliskin Usul ve Esaslar
Hakkinda Karar, 15.07.2009, S. 27289

7 Resmi Gazete, Kredi Garanti Kurumlarina Saglanacak Hazine Destegine iliskin Usul ve Esaslar
Hakkinda Kararda Degisiklik Yapilmasina Dair Karar, 24.06.2015, S. 29396, s.4 -5
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2017 yilinda Hazine kaynagmin arttirtlmasi ile birlikte bu kaynaktan verilen
kefaletler de PGS Hazine ve PLS Hazine olarak ikiye ayrilmistir. Giincelde kurumun
dzkaynaklarindan verdigi 3 milyon TL’ye ek olarak, Hazine kaynagindan KOBI’lere
35 milyon TL, KOBIi-dis1 firmalara ise 250 milyon TL’ye kadar kefalet
verilmektedir. KOBI vasfina haiz firmalar 35 milyon TL kefalet limitinin tamamini
PGS sistemi iginde kullanabilmekte olup, KOBI-dis1 firmalar igin tahsis edilen
limitlerin 75 milyon TL’ye kadarlik kismi PGS Hazine sistemi g¢ergevesinde
degerlendirilmekte, tizerindeki tutarlar ise PLS Hazine kefaletine tabidir. PGS

Hazine kaynakli {ist kefalet limitleri proje bazinda degiskenlik gosterebilmektedir.

Mart.2022°de KOBI kriterlerinin genisletilmesi ile birlikte, KGF limitlerinde
de giincelleme yapilmasi kagmilmaz bir hale gelmis ve 11.05.2022 tarihli 31832
sayili Resmi Gazete'de KOBI vasfina haiz isletmelerin azami kefalet limiti 35 milyon
liradan 100 milyon liraya yiikseltilirken, KOBI-dis1 isletmelerin azami kefalet limiti
250 milyon liradan 350 milyon liraya ¢ikarilmistir. Konu ile ilgili olarak KGF’nin alt
yap1 hazirliklar1 devam etmekte olup, ilerleyen dénemlerde acilacak projelerin yeni

limitler dogrultusunda sekillenmesi beklenmektedir.

Yillar itibariyle degerlendirilen hazine kaynakli kefaletlere iliskin detayli tablo
asagidadir.

Tablo 2.2: Yillar itibariyle Degerlendirilen Hazine Kaynakh Talep Durumu
(Tutarlar Milyon TL’dir)

Gelen Talepler Onaylanan Talepler Kullandirilan Talepler
vil KOBI Kredi | Kefalet | KOBI Kredi | Kefalet | KOBI Kredi | Kefalet
Sayisl Tutari | Tutari Sayisi Tutari Tutari Sayisi Tutari Tutari

2010 705 508 320 600 434 275 419 234 150
2011 | 1.405 959 624 1.198 809 522 870 674 439
2012 | 3.831 1.122 796 3.528 877 614 1.710 627 451
2013 | 1.649 | 1.325 936 1.263 882 610 1.258 673 491
2014 | 2.157 | 1.742 | 1.238 | 1.660 | 1.164 819 2.380 898 670
2015 | 5.224 | 3.848 | 2.762 | 3.589 | 2.334 1.641 2.848 | 1.767 1.307
2016 | 24.066 | 9.824 | 7.458 | 18.919 | 7.188 5.318 | 16.336 | 5.483 4.095
2017 [311.320|317.655|286.217 | 307.351 | 262.601 | 236.698 |291.981 | 207.107 | 186.613
2018 |125.584|113.750| 99.567 |122.811|107.901| 94.511 |118.492| 85.651 | 75.088
2019 [113.900| 79.398 | 64.007 |113.362| 77.563 | 62.514 |109.499| 70.142 | 56.514
2020 [310.523|223.022|178.783|310.180 |221.407 | 177.485 |279.951 |200.987 | 161.085

Kaynak KGF'nin 2010- 2020 faaliyet raporlarindan derlenmistir.

35




Tablo 2.2.°den de gorildiigii tizere 2017 yilinda Hazine kaynagindan
onaylanan taleplerin kullandirim orani bir hayli artmistir. Bunun en biiylik sebebi
KGF’nin, kredi verenden ayri bir inceleme yapmayi1 sonlandirarak, PGS Hazine
kefalet sistemine ge¢mis olmasidir. Ayrica aym sene KOBI-dis1 firmalara da kefalet
vermeye baglanmasi, islem hacminde biiylik bir artis meydana getirmistir. 2017

yilindaki kirilmay1 Grafik 2.2 ile daha net bir sekilde gorebiliriz.

Grafik 2.2: Kullandirilan Hazine Kaynakh Kefalet Tutar1 (Milyon TL)
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Kaynak: KGF'nin 2010- 2020 faaliyet raporlarindan olusturulmustur.

Grafik 2.2’de, 2017 yilindaki sigramaya ek olarak, Covid-19 pandemisi ile
birlikte ikinci bir kirilma noktasi olarak 2020 yili bas1 goriilmekte olup, ilerleyen
kisimlarda pandemi siirecinde verilen desteklere iliskin detayli bilgi verilecektir.
Ayrica 2019 yilinda, AYF ile imzalanan COSME projesi ile PGS Ozkaynak
kullanimlar arttigindan dolayi, bu donemde Hazine kaynakli kullanimlarda diisiis

gorilmektedir.

2.1.3. Avrupa Yatiriom Fonu ve Diger Kaynaklar
KGF, yurtdisi kaynakli en biiyiik fonu AYF’den (Avrupa Yatirnm Fonu)
saglanmaktadir. Ilk olarak 2009 yilinda AYF’nin CIP (Rekabet Edilebilirlik ve
Yenilikgilik Programi) projesi kapsaminda 2.925.000,00 EUR tutarinda kontr-garanti
saglanmis ve Her Koye Bir KOBI projesi baslamistir. Projenin amaci, kirsal kesimde

girisimciligi ve istihdami artirmaktir ve bu bdolgelerde yeni yatirimlar tesvik
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etmektir. Hedeflenen 112,5 milyon EUR kredi hacmine ulasilarak, sz konusu proje
2013 tarihinde sonlanmistir.®

Ayni donemde AYF’nin IPA (Bolgesel Rekabet Edilebilirlik Operasyonel
Programi1) kapsaminda 43 ilde uygulanan Mikro Girisimcilere Mikro Krediler projesi
icin 4,5 milyon EUR kontr-garanti saglanmistir. Ancak bu projenin yeterli hacme
ulasamamas: sebebiyle, 2014 yilinda PGS Ozkaynak kefalet talep sistemi
gelistirilmistir. PGS sisteminin gelistirilmesi ile birlikte, siire¢ler hizlanmis, projeden
beklenen verim alinmis ve 2015 yilinda Biiyliyen Anadolu’ya Kredi Kolayliklari
(BAKK) projesi i¢in AYF’den 4,5 milyon EUR tutarinda ek kontr-garanti talep
edilmistir.’ Bu proje ile 72 milyon EUR iizerinde kefalet hacmi saglanmis ve bu

kefaletlerin %751 AYF tarafindan, %25°i de KGF tarafindan fonlanmistir.

2019 yilinda AYF kontr-garantisi ile gelistirilen COSME programi ise halen
daha devam etmektedir. AECM diiyesi olan diger kuruluslarin 2014 yilinda basladigi
COSME (KOBI'lerin Rekabet Edebilirligi) programi kapsaminda AYF’den saglanan
126,5 Milyon TL’lik kaynak ile 2,3 Milyar TL’lik kefalet ve 2,875 Milyar TL’lik
kredi imkani olusturulmus ve 2020 yilinda bu kaynagin 300 milyon TL’ye
cikarilmasi icin AYF’ye bagvuruda bulunulmustur. Avrupa Yatirim Fonu ile yapilan
goriismeler neticesinde, yogun talep alan projenin devamina karar verilmis ve
27.10.2020 tarihinde imzalanan protokol ile AYF’den temin edilen 126,5 Milyon
TL’lik kontr-garanti destegi 300 milyon TL’ye ylikseltilmistir. Boylece 2,3 Milyar
TL’lik kefalet hacmi 6 Milyar TL ye, 2,875 Milyar TL’lik kredi hacmi ise 7,5 milyar
TL’ye yiikseltilmistir.t°

KGF, AYF haricinde de yurt disindan fon yaratmaktadir. 2008 yilinda, BTC
Co. ve KGF A.S. isbirliginde yiiriitillen Bakii-Tiflis-Ceyhan (BTC) boru hattinin
gectigi  Ardahan, Kars, Erzurum, Erzincan, Gilimiishane, Sivas, Kayseri,
Kahramanmaras, Osmaniye, Adana illerinde iktisadi faaliyet gdsteren KOBI’lere
yonelik proje i¢cin 2 Milyon USD tutarinda bir fon olusturmus ve bu proje 2017

yilinda sona ermistir.

8 Dogu Anadolu Kalkinma Ajansi, https://www.daka.org.tr/duyurular/22 (Erisim Tarihi: 28.11.2021)
% Kredi Garanti Fonu A. S. 2014 Yili Faaliyet Raporu, Ankara, 2015, .40
10 AECM, Statistical Yearbook 2019, Brussels, 2020, s. 87
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2.2. Kredi Garanti Fonu A. S. Kefaletine Basvuru

KGF, Tirkiye ekonomisine katkida bulunan ve gelecek vaad eden tim
isletmelere kefalet destegi vermektedir. imalatc1, ihracatgi, teknolojik iiriin iireten,
havacilik ve savunma sanayinde ve tarim sektdriinde faaliyet gosteren firmalar
oncelikli olmak {izere her sektorden gergek ve tiizel kisiler KGF kefaletinden
faydalanabilmektedir. Esnaf ve sanatkarlar, serbest meslek mensuplari, kooperatifler
(arsa ve konut yap1 kooperatifleri harig) ve ciftciler dahil olmak iizere, sektor ve yore
ayrimi yapilmaksizin, tim gercek ve tiizel kisiler faydalanabilmektedir. Grafik 2.3’te

1994- 2020 yillar1 arasinda verilen kefaletlerin sektorel dagilimi gosterilmektedir.

Grafik 2.3: KGF Kefaletinin Sektorlere Gore Dagilim (%0)

1

1q r
3 = imalat Sanayi
m Ticaret ve Hizmet
= insaat
= Ulastirma ve Denizcilik
= Tarim ve Hayvancilik
Turizm
= Madencilik ve Dogal Kaynaklar
m Saghk
m Egitim

m Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklari

Kaynak: KGF 2020 Y1l Faaliyet Raporu

Yasa dis1 ticaret yapan, konkordato, iflas ve tasfiye siirecinde olan, vergi ve
SGK borcundan dolayi takibata alinan ve finans kurumlari tarafindan takibata alinan

! Hazine kaynakli kefalet

isletmelerin  basvurular1 kabul edilmemektedir.’
taleplerinde, kredinin kullandirimi sirasinda oOncelikli olarak mahsup edilmek
kaydiyla, talep edilen kredinin %20’sine kadar olan yapilandirma harici vergi- SGK

borglar1 kabul edilmekteyken, talep edilen kredinin %20’sinden daha fazla vergi-

11 Serhat Kalkinma Ajansi, 30 Soruda Kredi Garanti Fonu (KGF) Destekleri, Ardahan, Aralik 2013, s. 5
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SGK borcu olan isletmelerin basvurular1 kabul edilmemektedir. Ozkaynak kefalet

taleplerinde ise kamu borcu ile ilgili bir sinirlandirma mevcut degildir.

KOBI statiisiindeki firmalar, 6zkaynak kefaletlerine ek olarak Hazine kaynakl
kefalet taleplerinden de faydalanabilmekteyken, KOBI-dis1 isletmeler ise sadece
Hazine kaynakli kefalet destegine bagvurabilmektedirler. KGF’nin 2020 yil1 faaliyet
raporunda, 1994- 2020 arasinda verilen toplam (6zkaynak+ Hazine) kefaletin
%74’iiniin KOBI’lere, %26’sinm ise KOBI-dis1 isletmelere kullandirildig: ifade

edilmektedir.

Bankalardan kullanilacak kredilere konu olan 6zkaynak ya da Hazine kaynakli
kefalet talepleri i¢in, isletmelerden kesinlikle direkt basvuru alinmamaktadir, kefalet
talebinin isletme adina banka tarafindan KGF’ye yapilmas: gerekmektedir.
Bankalarca kullandirilacak kredilerin kefaleti kapsaminda KGF, firmalarin kredi
degerliliginin tespitinde oncelikli olarak bankanin goriisiinii 6nemsemekte ve kredi
riskinin belli bir oranda banka tarafindan {stlenilmesini esas alinmaktadir.
Isletmelerin ihtiya¢ duydugu isletme ve yatirim finansmam icin her tiirlii nakdi ve
gayri nakdi kredilere yonelik kefalet veren KGF, ¢ek karnesi ve sirket kredi kart1 i¢in
kesinlikle kefalet basvurusu kabul etmemektedir. Bankalarin, ilk defa veya ilave
olarak  kullandiracaklari, yenileyecekleri, yeniden vadelendirecekleri veya
yapilandiracaklar1 TL ve/veya doviz cinsinden ve/veya ddvize endeksli nakdi ve
gayrinakdi krediler ile 6361 sayili Kanun kapsaminda yetkilendirilen finansal
kiralama ve yatirima yonelik finansman saglanmasi kaydiyla finansman sirketleri
tarafindan saglanan kaynak icin de kefalet vermektedir.!? Kisaca bankalarda devam
eden risk i¢in kefalet verilmemekte olup, sadece yeni kullanilacak bir kredi igin

kefalet talebi kabul edilmektedir.

KOSGEB, TUBITAK, TTGV ve T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 destekleri
icin ise KGF web sitesi iizerinden, KOBI vasfina haiz isletmelerden dogrudan
basvuru alinmaktadir. KGF web sitesinde, ilgili destek i¢in doldurulan bagvuru
formu, KGF yetkilileri tarafindan degerlendirildikten sonra, Bolge Miidiirliikleri

tarafindan basgvuru sahibi ile yapilan goriisme sonrasinda KGF genel merkezi

2 Kredi Garanti Fonu A. S., 100 Soruda KGF, s. 4
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tarafindan sonuclandirilmaktadir. KGF Bolge Miidiirliiklerinin bir onay yetkisi

bulunmamakta olup, tiim talepler Ankara’da bulunan genel miidiirliik tarafindan

sonuclandirilmaktadir.

2.3. Kredi Garanti Fonu A. S. Isleyisi

Yurt ici ve yurtdisindan sagladigi fonlar ile isletmelerin finansmana erisimini

kolaylastirmak isteyen KGF’nin Hazine ve 6zkaynak kefaletlerinin de PGS ve PLS

taleplerinin de farkli bir isleyisi bulunmaktadir. KGF’nin kefalet verdigi kurumlar

Tablo 2.3’te belirtilmektedir. Bu kurumlar ile imzaladigi protokoller ¢er¢evesinde

talepler degerlendirmeye alinmaktadir.

Tablo 2.3: KGF'nin Kefalet Verdigi Kurumlar

Bankalar

Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. | Sekerbank T.A.S.

Alternatifbank A.S. Turkland bank A.S.

Akbank T.A.S. Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S.
Anadolubank A.S. Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S.

Burgan Bank A.S. Tiirkiye Finans Katilim Bankast A.S.

Denizbank A.S.

Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.

Tiirkiye Emlak Katilim Bankasi A.S.

Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.

Fibabanka A.S.

Tiirkiye Ihracat Kredi Bankas1 A.S.

HSBC Bank A.S.

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

Ing Bank A.S.

Tiirkiye Kalkinma Yatirim Bankas1 A.S.

Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 A.S.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S.

Nurol Yatirim Bankas1 A.S.

Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O.

Odeabank A.S. Vakif Katilim Bankas1 A.S.
Pasha Yatirim Bankas1 A.S. Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.
Qnb Finansbank A.S. Ziraat Katilim Bankas1 A.S.

Ak Finansal Kiralama A.S.

ING Finansal Kiralama A.S.

Alternatif Finansal Kiralama A. S.

Is Finansal Kiralama A.S.

IE:?;Z‘:’T?L Burgan Finansal Kiralama A.S. QNB Finans Finansal Kiralama A.S.
Sirketleri Deniz Finansal Kiralama A.S. Seker Finansal Kiralama A.S..
Garanti Finansal Kiralama A.S. Vakif Finansal Kiralama A.S.
Halk Finansal Kiralama A.S. Yap1 Kredi Finansal Kiralama A.O.
Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeleri
Diger Gelistirm; ve Destekleme Idaresi Tiirkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi
Kurumlar Baskanlig1 (KOSGEB)

Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik
Arastirma Kurumu (TUBITAK)

T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1

Kaynak: www.kgf.com.tr (Erisim Tarihi: 03.01.2022)
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2.3.1. Ozkaynak Kefalet Taleplerinin isleyisi
1994 yilindan beri aktif olan 6zkaynak kefalet talepleri, 2014 yilinda PGS
Ozkaynak ve PLS Ozkaynak seklinde ikiye ayrilmistir.

2.3.1.1. Portfoy Limit Sistemi Ozkaynak Kefalet Isleyisi

Ik kefalet verilen 1994°ten 2014’e kadar, giiniimiizdeki adiyla PLS Ozkaynak
kefalet sistemi ile ¢alisan KGF, banka ve firmalardan aldig1 kefalet taleplerini, kendi
blinyesinde  gerceklestirdigi mali tahlil ve piyasa analizi sonrasinda
sonuglandirmaktadir. PLS Ozkaynak sisteminin esas amac1 maddi degeri olan ancak
bankalarin almak istemedigi ya da alamadigi teminatlarin ekonomiye
kazandirilmasidir. Ornek olarak imalat sektoriindeki bir firmanm en degerli varhig
olan tesis, makine ve cihazlarin nakde donmesi bir hayli zor oldugundan dolayi
bankalar teminat olarak degerlendirmek istemezken, KGF bu teminatlar1 kabul
ederek karsiliginda finans kurumlarina kefalet vermektedir. Baska bir 6rnek vermek
gerekirse firma veya ortagi kullandigi konut kredisine 6deme yapmis ve bu krediye
iliskin bankanin riski diismiis olsun. Odeme sonrasi olusan marj degeri, KGF
tarafindan 2 veya daha istii derecelerde ipotek tesis edilerek, teminat olarak kabul
gormektedir. Buna ek olarak genellikle miras yoluyla intikal eden hisseli tapular,
arsa, bag, bahge, tarla, zeytinlik, ara¢ rehni, gemi ipotegi vb gibi teminatlar da
KGF’nin PLS Ozkaynak tarafindan degerlendirilerek, finans kurumlarina kefalet

saglanmaktadir.

PLS Ozkaynak kefaleti igin banka ve finans kurumlarindan alinan basvurulara
ek olarak KOSGEB, TUBITAK, TTGV, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig

destekleri igin ise isletmelerden dogrudan bagvuru alinmaktadir.

2018 yilinda KOSGEB ile protokol imzalanmis ve KOSGEB destekleri igin
kefalet mektubu verilmeye baslanmistir. KOSGEB’in Isbirligi destek programu,
Isbirligi- Giigbirligi destek programi, Girisimcilik- Yeni Girisimci destek programu,
Stratejik Uriin destek programi, Teknoyatirim destek programi, Ar-ge ve inovasyon
destek programi, Ar-ge, Ur-ge ve Inovasyon destek programi, Endiistriyel Uygulama
destek programi, KOBI-Gel Gelisim destek programi, Yurtdist Pazar destek

programi ve Isgem/ Tekmer destek programlarinda erken ddeme ve geri ddemeli
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destekleri i¢in %100 oraninda kefalet mektubu verilmektedir. KOSGEB kurul
kararinda belirtilen erken 6deme ve/veya geri 6demeli destekler i¢in 3 milyon TL’ye
kadar kefalet mektubu verilmektedir. Erken 6deme destekleri fatura karsiligi
harcamalar i¢in yapilan hibe Odemelerini kastetmekte olup, harcama oncesinde
O0deme almak i¢in KGF’nin kefalet mektubu veya banka teminat mektubu
verilebilmektedir. Ayrica genellikle makine alimi i¢in verilen geri 6demeli destekler
sifir faizli kredi sistemine benzer bir sekilde olup, isletmeler i¢in de uygun fiyatl bir

finansman olarak goriilmektedir.*®

2014 yilindan beri, TUBITAK tarafindan destek almaya hak kazanmis
firmalarin transfer 6demeleri i¢in maksimum 1.250.000,00 TL tutarinda kefalet
mektubu verilmektedir. TUBITAK desteklerinde, isletmeler destek konusu proje icin
yapilan harcamalarin faturasi karsiliginda transfer odemesi almakta olup, KGF
kefalet mektubu veya banka teminat mektubu karsiliginda harcama 6ncesinde 6deme
alinabilmektedir. Finansmani1 yetersiz olan isletmeler, daha uygun maliyetli olmasi
ve KGF’nin teknoloji firmalarina pozitif ayrimcilik yapiyor olmasi sebebiyle

KGF’nin kefalet mektubunu tercih etmektedirler.**

Yine 2014 yilinda TTGV ile de protokol imzalanmis olup, isletme bagina
1.000.000,00 TL, risk grubu i¢in ise 1.500.000,00 TL’ye kadar kefalet verilmektedir.
2016 yilinda ise T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 ile Teknolojik Uriin Yatirim
Destekleri i¢in protokol imzalanmis olup, burada da isletme basma limit
1.000.000,00 TL ile smirlandirilmigtir. Geri 6demesiz destekler icin yani fatura
karsil1g1 harcamalar i¢in yapilan hibe 6demelerini i¢in, harcama 6ncesi 6deme almak

amactyla kefalet mektubu talep edilebilmektedir.

Bankadan veya dogrudan yapilan bagvurularin PLS 6zkaynak degerlendirme
stirecleri benzerlik teskil etmektedir. Bolge Miidiirliikleri tarafindan alinan kefalet
talepleri, KGF vyetkililerinin firma ortaklar1 ile yaptig1 goériisme sonucunda
olusturulan degerlendirme raporlari, KGF Genel Midiirligii tarafindan karara

baglanmaktadir. Karar agamasinda yararlanicinin faaliyet gosterdigi sektor, firma

13 KOSGEB, 2020 Yili Destek Programlari Brosiirii
14 TUBITAK — TEYDEB Teknoloji ve Yenilik Destek Programlari Kapsaminda Yapilacak Transfer
Odemesi (On Odeme) Uygulamasina iliskin Bilgi Notu
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ortaklarmin ge¢misi, moralitesi, mali verileri, pazar payi, lokasyonu vb gibi birgok

faktor degerlendirilmektedir.

Ozkaynak kefalet talepleri i¢in KGF’ye &denen, 250- 1.500 TL araliginda
basvuru iicretine ek olarak, %1 ile %2 araliginda degisen yillik komisyon maliyeti
bulunmaktadir. Ayrica KGF’nin teminat siireclerinde ekspertiz, tapu, noter vb
maliyetler dogabilmektedir. Ancak KGF kefaletinin daha likit bir teminat olmasi
sebebiyle, bankalar KGF kefaleti ile kullandirilan kredileri daha diisiik faiz orani ile
kullandirmaktadir. Boylece KGF’ye ddenen komisyon orani, firmaya ek bir maliyet

olmaktan ¢ikmaktadir.

Tablo 2.4: KGF Ozkaynak Ust Kefalet Limitleri

Ust Kefalet Limiti
Kurum - . >
Isletme I¢in Risk Grubu I¢in

3.000.000,00 TL ve 3.000.000,00 TL ve
Banka . .

yabanci para muadili yabanci para muadili

5.000.000,00 TL ve 5.000.000,00 TL ve
KOSGEB

yabanci para muadili yabanci para muadili

. 1.250.000,00 TL ve 1.250.000,00 TL ve

TUBITAK

yabanci para muadili yabanci para muadili

1.000.000,00 TL ve 1.500.000,00 TL ve
TTGV

yabanci para muadili yabanci para muadili
T.C. Sanayi ve 1.000.000,00 TL ve 1.000.000,00 TL ve
Teknoloji Bakanligi yabanci para muadili yabanc1 para muadili

Kaynak: KGF web sitesinde (www.kgf.com.tr ) yer alan verilerden derlenmistir.

Ayrica dogrudan alinan kefalet taleplerinin uygun fiyatli finansman kaynagi
olmasi ve banka limitlerinin kullanilmasina gerek kalmadan kamusal desteklerden

yararlanmalarina katki sagladigindan dolay1 bir¢ok isletmenin oncelikli tercihidir.

Daha once de bahsedildigi iizere PLS Ozkaynak kefalet talepleri,
sonuglandiktan sonda, KGF’nin teminatlanma siireci akabininde, ilgili finans

kurulusuna kefalet mektubu gonderildikten sonra kullandirim saglanmaktadir.
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Kredinin temerriide diismesi halinde, kefalet muhatabi olan finans kurumunun,
yararlanici ve varsa KGF haricindeki kefilleri aleyhine keside edilen kredi kat
ihtarnamesi ve icra dairesi ve takip numarasi bilgilerini igerir icra miidiirliigii onayli,
yararlanic1 ve kefilleri hakkinda kanuni takip islemlerine baglatildigina dair takip
talebi ve 6deme emrinin KGF’ye iletilmesi sonrasinda, KGF tarafindan ilgili finans
kurumuna tazmin oOdemesi gergeklestirilmektedir.’® Sonrasinda KGF, kendi
teminatlarin1 nakde ¢evirmek lizere takip siirecine baslamaktadir. Ancak bir destek
kurulusu olan KGF igin, isletmenin faaliyetlerine devam etmesi oncelikli oldugundan
dolay1, kanuni takip Oncesinde borcun yapilandirilmasi ic¢in firmaya teklif

gotiiriildigl 6grenilmigtir

2.3.1.2. Portfoy Garanti Sistemi Ozkaynak Kefalet Isleyisi

PGS Ozkaynak kefaletleri i¢in tiim basvurular bankalar {izerinden yapilmakta
olup, KOBI vasfina haiz olmayan firmalarin basvurular1 kesinlikle kabul
edilmemektedir. Bu sistemde bankalara verilen limitler dahilinde, belli bir temerriit

oranin1 gegmemek lizere, risk paylasim esasiyla kefalet verilmesi esastir.

Proje bazli agilan PGS Ozkaynak kefalet limitleri, bankalarm kendi
degerlendirmeleri sonucunda uygun gordiigii isletmelere kullandirilmaktadir. Banka
tarafindan, yararlanici adina yapilan kefalet talepleri i¢in, KGF tarafindan ayriyeten
bir inceleme yapilmamaktadir. Bu sistemde KGF’nin degerlendirme kistaslar
yararlanicinin KOBI vasfina uygunlugu, firma ve ortaklar1 hakkinda bir takibat
bulunmamasi ve vergi/ SSK borcunun belirli bir limitin tizerinde bulunmamasi gibi

faktorlerdir.

Kredinin temerriide diigmesi halinde, ilgili bankanin portfoy tazmin limitine
ulasilmasindan sonra, temerriide diisen krediler i¢in KGF’nin kefaleti sona ermis

olmakta ve herhangi bir tazmin talebi kabul edilmemektedir.*®

PGS Ozkaynak kefalet talepleri ilk olarak 2014 yilinda BAKK projesi ile

baslamis olup, yillar i¢inde donemsel olarak proje bazinda limitler agilmaktadir.

15 Kredi Garanti Fonu A. S., 100 Soruda KGF, s. 34
16 Kredi Garanti Fonu A. S., A. e., s. 41
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2.3.2. Hazine Kaynakh Kefalet Taleplerinin Isleyisi

2010 yilinda baslayan ve 2017 yilindan itibaren kullaniminda biiytlik bir artis
goriilen Hazine kaynakli kefaletlerde, banka ve finansal kiralama sirketleri haricinde
bir finans kurumundan ya da direkt yararlanicidan bagvuru alinamamakla birlikte,
KGF’nin bankalardan ayr1 bir mali tahlil ve istihbarat siireci bulunmamaktadir.
Hazine kaynakli kefalet taleplerinde KOBI firmalarm 35 milyon TL, KOBIi-dis1
firmalarin ise 75 milyon TL’ye kadar olan talepleri PGS Hazine sistemi kapsaminda
degerlendirilmekte olup, bu tutar iizerindeki talepler PLS Hazine sistemi igerisinde

karara baglanmaktadir.

Hazine kaynakli kefalet talepleri i¢in yararlanicilardan basvuru licreti talep
edilmemekle birlikte, kredi kullanim sirasinda bir kereye mahsus olmak {izere kefalet
tutarmin %0,5 oraninda KGF kefalet komisyon iicreti bulunmaktadir. Bu sekliyle
Hazine kaynakli kefalet talepleri, isletmeler i¢in 6zkaynak kefalet talebinden cok
daha diisiik maliyete sahiptir.

PGS Hazine kaynakli kefalet taleplerinde, banka iizerinden gelen talepler,
gerekli kefalet kosullarinin saglanmasi durumunda maksimum 1 giin iginde
sonuclandirilmakta ve KGF tarafindan firmalarin mali veri analizine iliskin bir bilgi
ya da belge talep edilmemektedir. Onay i¢in gerekli kefalet kosullar1 proje bazinda
degiskenlik arz etmekte olup, genel onay kosullar1 firma ve ortaklar1 hakkinda
takibat bulunmamas: ve kamu borcunun belirli bir sinirin iizerinde olmamasi
seklindedir.

PLS Hazine kaynakli kefalet taleplerinde ise, bankalar tarafindan hazirlanan
mali tahlil ve istihbarat raporlari, kredi ve kefalet degerliligi bakimindan KGF
yetkilileri tarafindan incelenerek karara baglamaktadir. Bu sistemde PLS Ozkaynak
kefaletlerinde oldugu gibi firma ile ayr1 bir gériisme yapilmamaktadir. 2017 yilinda
Hazine kaynagimin artirilmasi, bu kaynagin PGS ve PLS seklinde ikiye ayrilmasi,
KOBI’lerin kullanabilecegi kefalet limitlerinin artirilmasi gibi etkenler sonucunda

PLS Hazine kaynagindan sadece KOBI-dis1 firmalarin bagvuru alinmaktadir.

PGS Hazine ve PLS Hazine kaynakli kefaletlerde KGF, kredi verenden ayr1 bir
teminat almamakla birlikte, kredi verenin almis oldugu teminatlara garameten (risk
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oraninda) ortak olmaktadir. Kredinin temerriide diismesi halinde, kredi veren
tarafindan KGF’ye tazmin talebinde bulunulmadan once, yararlaniciya 15/8/2018
tarihli ve 30510 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Finansal Sektore Olan Borglarin
Yeniden Yapilandirilmas: Hakkinda Yonetmelik kapsaminda yapilandirma imkani
taninmis olmas1 gerekmektedir. Sonrasinda kredinin donuk alacaga doniismesi i¢in
gereken yasal siirenin ge¢mis olmasi, kredi verenin yararlanici ve kefilleri aleyhine
KGF’nin kefalet tutar1 dahil kredi alacaginin tamamu iizerinden kanuni takip siirecini
baslatmasi  akabininde = KGF’den  kefalet oraninda tazmin  talebinde
bulunabilmektedir. Kefalet konusu kredinin yabanci para tiirinden olmasi halinde,
kredinin takibe alindig1 tarihteki TCMB déviz alis kuru tizerinden TL olarak tazmin
O0demesi yapilir. Kanuni takip neticesinde bankaca tahsil edilen tutarlardan yargi
masraflari, vekalet iicreti ile takip ve yargilama siirecinde kesinlesmis bir karar ile
O0denmek zorunda kalinacak tazminat vs. tutarlar diisiildiikten sonra kalan tutar,
banka ile KGF arasinda anapara iizerinden risk paylasimi oraninda

paylasilmaktadir.’

2.4. Kredi Garanti Fonu A. S. Projeleri

KOBI’lerin Rekabet Giiciiniin Arttirilmas1 amaciyla Avrupa Komisyonu
tarafindan saglanan biitce kullanilarak, AYF araciligiyla yiiriitilen KGF
projelerinden daha 6nce bahsedilmisti. 2017 yilindan sonra islem hacminde biiyilik
artis goriilen KGF, bu tarihten once de cesitli projeler iiretmis olup, ¢alismanin
giincelligi de goz oOniinde bulundurularak bu boliimde KGF’nin 2017 yili ve

sonrasindaki projelerinden bahsedilmistir.

Hazine kaynaginin artirildigi 2017 yilinda herhangi bir projeye ya da kredi
tiiriine bagli olmaksizin, piyasaya genel bir finansman saglanmis olup, devaminda
verilen kefaletler belli projelerle belli sektorlere ya da belli bir ciro kriterine sahip
olan isletmelere kullandirilmigtir. PGS sistemi ile 2017 yilindan bu yana bir¢ok proje
gelistirilmis  olup, bu kisimda islem hacmi en yiikksek olan projelerden

bahsedilecektir.

7 Kredi Garanti Fonu A. S., 100 Soruda KGF, ss. 33- 34
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2.4.1. 2017- 2019 Arasi Projeler

T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 tarafindan Kredi Garanti Fonu A.S. (KGF)’ye
2017 yilinda saglanan kontr-garantiden yapilan tahsilatlar kapsaminda risk
bakiyesinde olusan limitten saglanan 30 milyar TL tutarindaki kefalet limiti ile
isletmelerin kullanacagi kefaletlere sektorel ayrim getirilmistir. 30 milyar TL
tutarindaki limite ek olarak, bir 6nceki yil kullandirilan KGF kefaletli kredilerin
olumlu seyreden geri 6demeleri ve agiklanan limit tahsisinde kullanilmayan 5 milyar
TL’lik cazibe merkezi limiti yeniden degerlendirilerek bu limite dahil edilmis ve
2018 yilinda piyasaya saglanan KGF kefalet limiti 35 milyar TL’lik ek imkan igletme

kredisi olarak kullanima sunulmustur.8

Yatirim tesvik belgesine sahip KOBI vasfindaki basvuru sahiplerine %85,
KOBI-dis1 isletmelere ise %80 olarak belirlenen kefalet orani, kadin ve geng
girigimciler i¢in %90, ihracatcilar ve doviz kazandirici faaliyeti olan isletmeler igin
ise %100’e cikarilmistir. Bunlar disindaki tiim KOBI’ler i¢in %80, KOBI-dis1

firmalar i¢in ise %75 oraninda kefalet verilmistir.*®

Yine 2017 yilinda Hazine Bakanlig1 tarafindan KGF’ye aktarilan limitlerden
yapilan geri 6demeler kapsaminda 2019 yilinda Ekonomi Deger Kredi Paketi
gelistirilmistir. Tlk defa bu paket ile ciro kriterine gére kredi tutar1 belirlenmistir.
Ayrica faiz oran1 da 36 ay vadeli krediler i¢in TUFE+ 4, 48 ay vadeli krediler i¢in ise
TUFE+ 4,5 ile smirlandirilmistir. 6 ay ddemesiz toplamda 36 ya da 48 ay vade ile
kullandirilan bu kredi de iist limitler 0- 25 milyon TL cirosu olan isletmeler i¢in 4
milyon TL, 25- 125 milyon TL arasinda cirosu olan firmalar i¢in 16 milyon TL, 125
milyon TL iizerinde cirosu olan KOBI-dis1 isletmeler i¢in ise 40 milyon TL olarak

belirlenmistir. 2

18 TCMB, Finansal istikrar Raporu, Ankara, Kasim.2018, S. 27, 5.48

1% Anadolu Ajansi, KGF'den 35 milyar liralik yeni kefalet paketi,
https://www.aa.com.tr/tr/ekonomi/kgfden-35-milyar-liralik-yeni-kefalet-paketi/1149797 (Erisim
Tarihi: 11.01.2022)

20 TBB, isletmeler i¢in Ekonomi Deger Kredisi Hakkinda Kamuoyu Duyurusu, 12.06.2019
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Yine 2018 yilinda, PGS Ozkaynak kefaleti ile gelistirilen KGF Destek Kredisi
ile isletmelere 400.000 TL’ye kadar kefalet destegi saglanmis ve toplamda 1,25

milyar TL kredi hacmine ulagilmistir.

2019 yili Ocak ve Mart aylarinda, Hazine destekli KGF kefaleti kapsaminda
KOBI Deger Kredisi acilmistir. Ocak aymda acilan KOBI Deger Kredisi I
kapsaminda mikro veya kiigiik olgekli isletmelere, ihracat¢i/imalatgt sirketlere
odaklanacak bigimde 20 milyar TL’lik kefalet destegi ile 25 milyar TL kredi hacmi
saglanmigtir. Mart ayinda kullandiriimaya baglanan KOBI Deger Kredisi 1I ile aym
biiyiikliikte kefalet destegi ve kredi hacmi iceren yeni bir kredi paketi biitiin
KOBI’lerin faydalanabilecegi sekilde genisletilmistir. KOBI Deger Kredileri
sirketlerce biiyiik dl¢iide isletme sermayesi ihtiyacina yonelik olarak kullanilmis ve
bankalara toplamda 40 milyar TL kefalet limiti olmak iizere toplam 50 milyar TL

kredi limiti saglanmistir.?

Son olarak 2019 yilinda AYF’den saglanan 126,5 milyon TL tutarindaki kontr-
garanti ile gelistirilen COSME programindan ise daha dnce bahsedilmisti. Pandemi

ile birlikte bu kontr-garanti 300 milyon TL’ye ¢ikarilmistir.

2.4.2. Pandemi Donemi Projeleri

2019 yil1 Aralik ayinda, Cin’in Wuhan kentinde ortaya ¢ikan ve 2020’nin ilk
ceyreginde tiim diinyayr etkisi altina alan Covid-19 pandemisi ile birlikte
seyahatlerin kisitlanmasi, sokaga ¢ikma yasagi, restoranlarin kapatilmasi, bazi
sektorlerde evden calismanin baglamasi vb gibi sosyal alanda birgok kisitlama
getirilmistir. Muhtemelen isletmelerin destege en ihtiya¢ duydugu bu donemde,
KGF, hiikiimetin ortaya koydugu Ekonomik Istikrar Kalkan1 kapsaminda gelistirdigi

birgok proje ile piyasay1 fonlamaya devam etmis ve devam etmektedir.

Covid-19’un iilkemizde gorildigii ve kapanmalarin basladigi ilk tarih olan
Mart.2020°de, 29 Mart 2020 tarih 2020/2325 sayili karar ile de Hazine’nin KGF’ye
sagladig1 kontr-garanti 25 milyar TL’den 50 milyar TL’ye ¢ikarilmigtir. Hazine

destekli kefalet islemleri kapsaminda Kredi Garanti Fonu A.S.’ye tesis edilen bu

21 TCMB, Finansal istikrar Raporu, Ankara, Mayis 2019, S. 28, s. 49- 59
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limitler kapsaminda, piyasa faizinin ¢ok altinda bir oranla ii¢ farkli proje

aciklamigtir:?

» 25.03.2020 tarihi sonuna kadar yapilan gercek ticari iligkilere dayali olarak
30.06.2020 tarihine kadar keside edilen c¢eklerin finansmani i¢in 3 ay
O6demesiz donemli toplamda 12 ay vadeli olarak ¢ek 6deme destek kredisi
kullandirima ag¢ilmistir. Bu proje kapsaminda 0- 25 milyon TL ciro
araligindaki firmalara 1 milyon TL, 25- 125 milyon TL ciro araligindaki
firmalara 5 milyon TL, 125 milyon TL iizerinde cirosu olan firmalara ise 10
milyon TL tutarinda kefalet limiti tahsis edilmistir.

» Maas ve kira Odemeleri basta olmak iizere isletmelerin sozlesme veya
faturaya bagl tiim sabit giderlerinin karsilanmasi amaciyla tiim sektorlerde
faaliyet gosteren isletmeler i¢in 3 ay 6demesiz donemli toplamda 12 ay vadeli
olarak Opex kredisi kullandirima agilmistir. Bu proje kapsaminda 0- 25
milyon TL ciro araligindaki firmalara 5 milyon TL, 25- 125 milyon TL ciro
araligindaki firmalara 25 milyon TL, 125 milyon TL {izerinde cirosu olan
firmalara ise 50 milyon TL tutarinda kefalet limiti tahsis edilmistir.

> Isletme sermayesi finansmaninda kullanmak iizere 6 ay 6demesiz dénemli
toplamda 36 ay vadeli olarak ise devam destek kullandirima agilmistir. Bu
proje kapsaminda 0- 25 milyon TL ciro araligindaki firmalara 10 milyon TL,
25- 125 milyon TL ciro araligindaki firmalara 50 milyon TL, 100 milyon TL
tizerinde cirosu olan firmalara ise 10 milyon TL tutarinda kefalet limiti tahsis
edilmistir.

» Ayrica bu doneme 0zgl olarak, aylik geliri 5.000 TL altinda olan bireylere,
Halk Bankasi, Ziraat Bankasi, Vakiflar Bankasi, Ziraat Katilim Bankasi,
Vakif Katilim Bankas1 ve Emlak Katilim Bankasi araciligi ile 10.000 TL’ ye
kadar temel ihtiyag kredisi destegi saglanmigtir. Bu donemde yaklasik 33,5
milyar TL tutarinda bireysel kefalet verilmis olup, bunun haricinde bireysel
krediler icin KGF kefalet s6z konusu olmamakta ve kesinlikle bagvuru kabul

edilmemektedir.

22 Tiirkiye Cumhuriyeti Hazine ve Maliye Bakanhgi, Covid-19 Ekonomik istikrar Kalkani Paketi,
Pakete iliskin Genel Bilgiler ve Ekonomiyi ilgilendiren Diger Tedbirler, Ankara, 2020
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Bu projeler sonrasinda, pandemi kisitlamalarinin kalkmaya baslamasi, ticari ve
sosyal hayatin yeniden canlanmaya baglamasi ile birlikte, Haziran.2020’de, TOBB
ve 365 Oda ve Borsadan saglanan kaynak ile 0- 25 milyon TL araliginda ciroya sahip
isletmelerin finansman ihtiyaglarinin karsilanmasi i¢in, 5 milyar TL tutarinda kefalet
hacmine sahip, Nefes Kredisi kullandirilmaya baslamigtir. Bu proje ile yine piyasa
faizinin ¢ok altinda bir oran ile 0- 3 milyon TL araliginda ciroya sahip firmalara
40.000 TL, 3-25 milyon TL araliginda ciroya sahip firmalara ise 80.000 TL tutarinda

kefalet limiti saglanmistir.??

Ayrica T.C. Ticaret Bakanligi, koronaviriis salgminin ihracatcilara yonelik
olumsuz etkilerini azaltmak amaciyla siparis iptalleri ve talep diisiisii nedeniyle
iriinlerini satamayip stoklari artan ihracatgilara kolaylik saglamak iizere Eximbank
ve KGF isbirligi ile 10 milyar TL kefalet hacmine sahip “Stok Finansman Destek
Paket”ini duyurmustur. S6z konusu paket kapsamindaki krediler KGF teminatiyla
TCMB kaynagindan TL olarak kullandirilmgtir.?®

Ekim.2020°de ise pandemi kisitlamalarindan en ¢ok yara alan turizm sektoriine
destek olmak icin Hazine kaynakli kefalet kapsaminda Turizm Destek Paketi
gelistirilmistir. T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 garantisi ve Kredi Garanti Fonu
kefaleti ile bankalar tarafindan 8 milyar TL kefalet hacmi saglanmistir. Krediler, 01
Kasim 2021 tarihini agsmamak kaydiyla, azami 12 ay 6demesiz donem olmak tizere
48 ay vade ile sinirlandirilmistir. Yararlanict basina kefalet iist limitleri ciro bazinda

degiskenlik arz etmektedir.?*

Aym dénemde kamu mevduat bankalar1 araciligi ile KOBI'lere yonelik 100 bin
liraya kadar Mikro Isletmeler Destek Paketi hayata gegirilmistir. KGF teminatli, 48
aya kadar vade ve yillik yiizde 11,5 faizle kullandirilan krediden, cirosu 3 milyon
liraya kadar olan firmalar yararlanabilmistir. Paket kapsaminda firmalar kurumsal

kart, dogrudan borg¢landirma sistemi, tedarik zinciri finansmani mal alimina yonelik

22 Denizbank Basin Biilteni, DenizBank’tan Koronaviriis ile Miicadelede KOBi’lere Biiyiik Nefes,
27.04.2020, https://www.denizbank.com/ files/denizbanktan-koronavirus-ile-mucadelede-kobilere-
buyuk-nefes.pdf (Erisim Tarihi: 03.12.2021)

2 TCMB, Finansal istikrar Raporu, Ankara, Mayis.2020, S. 30, s. 13

24 TBB, Turizm Destek Paketi Uygulamasi Hakkinda Kamuoyu Duyurusu, 16.10.2020
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teminat mektubu, giivenceli ¢ek, nakit ¢ekimine kapali kurumsal kredili mevduat

hesabu iiriinleri {izerinden nakit isletme kredisi kullanmislardir.?

2021 yilma gelindiginde ise daha spesifik projeler aciklanmistir. Avrupa Imar ve
Kalkinma Bankasindan (EBRD) saglanan kaynaga istinaden Denizbank ve Akbank
aracihg ile, TURWIB programi kapsaminda kadin yéneticisi bulunan, KOBI
vasfindaki isletmelere destek saglanarak kadin istthdaminin arttirilmasi
hedeflenmistir. imalatgi- ihracatc1 statiisiindeki isletmelere 9,6 milyon TL’ye kadar
%80 kefalet saglanirken, diger sektorlere 5 milyon TL’ye kadar kefalet limiti tahsis

edilmistir.?®

Ayrica pandemi doneminde isten ¢ikarmalarin artmasi ile birlikte Hazine
kaynakli KGF kefaleti ile istihdami tesvik etmek igin Istihdam Destek Paketi
gelistirilmistir. Mart.2021 donemine iliskin muhtasar ve prim beyannamelerinde
50’nin altinda ¢alisan1 olan isletmelerin ilave 1 istihdam taahhiidiine 80.000 TL

olmak iizere maksimum 400.000 TL kefalet limiti kullandirilmistir.?’

Yine pandemi doneminde yatirimlarin durmasiyla birlikte, yatirimeilart tesvik
etmek igin leasing sirketleri ve katilim bankalari ile birlikte soguk hava tinitesi ve
frigorifik araglar destek paketi agilmistir. Bu destek paketi ile 3 milyar TL’lik kefalet
limitini haiz Soguk Zincir Destek Paketi ile soguk hava tinitesi ve arag tistii frigorifik
kasa yatirrmi yapan KOBI’lerin yatirimlarma finansman destegi saglanacaktir.
Hazine ve Maliye Bakanlig1 kefalet destegi ile Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeleri
Gelistirme ve Destekleme Idaresi Baskanligi (KOSGEB) faiz/kar payr destegini
icermekte olup paket kapsaminda isletmelere azami 6 ay 6demesiz donem olmak
lizere azami 36 ay vadeli kredi kullandirilacaktir. Bu paket ile yerli mali belgesine

sahip olan KOBI’lere 6,75 milyon TL tutarinda iist kefalet limiti tahsis edilmistir.28

25 TCMB, Finansal istikrar Raporu, Ankara, Kasim.2020, S. 31, s. 6

2Akbank, KGF ve EBRD is birligiyle kadin KOB/’leri destekliyor,
https://www.akbankinvestorrelations.com/tr/haberler/detay/Akbank-KGF-ve-EBRD-is-birligiyle-
kadin-KOBIleri-destekliyor/592/1666/0 (Erisim Tarihi: 11.01.2022)

27 BDO, Sirkiler Tesvik ve Devlet Destekleri, 2021/005, 08.12.2021

28T, C. Hazine ve Maliye Bakanhgi, Kamu Maliyesi Raporu, Ankara, 2021- II, Eyliil.2021, s. 18
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Ayrica KGF kefaleti ile 5. ve 6. bolgelerde imalata dayali, ithal ikamesi ve
ihracati onceleyen yatirimlara uzun vadeli kredi destegi saglanmasi i¢in imalata
dayali ithal ikamesi destek paketi agiklanmistir. Bu paket ile yatirim tesvik belgesine
sahip isletmelerin yatirnmlarinin finanse edilmesi amaciyla kullanilacak kredilerin
teminatlandiriimasi hedeflenmis ve yararlanici basina KOBI’ler icin kefalet iist limiti
35 Milyon TL’ye ¢ikarilmis, KOBI Dis1 yararlanicilar icin kefalet iist limiti 250
Milyon TL olarak belirlenmistir.?°

Subat.2022°de ise yatirim destek, ihracat destek ve isletme harcamalar1 seklinde

ic yeni paket i¢in 60 milyar TL’lik kefalet hacmi olusturuldugu duyurulmustur.

2.5. Kredi Garanti Fonu A. S.’nin Finans Sektoriindeki Yeri

2017 yilimin basindan beri kredi kanalin1 ve ekonomik aktiviteyi desteklemek
amactyla KGF ile koordineli olarak yeni kredi imkanlar1 gelistirilmistir. Bankacilik
sistemi, KGF araciligiyla isletmelere 2021 yil sonu itibariyle, kiimiile 610 milyar TL
iizerinde kredi saglamistir. Ozellikle KGF iizerinden saglanan destekler ve finans
kurumlarmin kredi verme istahinin kamu bankalar1 Onciiliiglinde kismen

canlanmasinin da etkisiyle, kredi bliyiimesinde bir artig yasanmustir.

BDDK’dan alinan verilere gore, 2020 y1l sonu itibariyle bankacilik sektoriindeki
kredilerin %18,9’u tiikketici kredilerinden, %5,7’si kredi Kkartlarindan, %18,9’u
isletme kredilerinden, %16,5’1 ticari taksitli kredilerden, %9,85’1 yatirim
kredilerinden, %5,56’s1 ihracat kredilerinden, kalan %:24,53’liik kisim ise iskonto
kredileri, ithalat kredileri, faktoring vb gibi diger kredilerden kaynaklanmaktadir. Bu
kredilerin iginde, KOBI’lerin kullandig1 krediler ise %30’luk bir yer kaplamaktadir.

29 T, C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, Teknoloji Odakli Sanayi Hamlesi Programi ve 2012/3305 Sayili
Yatirmlarda Devlet Yardimlari Hakkinda Karar Kapsaminda “imalata Dayali ithal ikamesi Destek
Paketi” Cercevesinde TL Kredisi Kullandirabilecek Araci Kurumlara iliskin ilan, Ankara, 2021
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Grafik 2.4: 2020 Y1l Bankacilik Sektorii Kredileri (%)
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Kaynak: BDDK web sitesinden (www.bddk.org.tr) alinan verilerle olusturulmustur.

KGF’ye saglanan Hazine kontr-garantisinin arttirildigi 2017 yilinda bankacilik
sektorii kredileri 364 milyar TL (96 milyar dolar) artmig ve bu artisin 212 milyar
TL’si (56 milyar dolar) yani toplam kredi artisinin yarisindan fazlasi Hazine kaynakl
KGF kefaleti ile kullandirilan kredilerden kaynaklanmaktadir.*

Grafik 2.5°da siitun grafikleri milyon TL biriminden KOBI kredi riski ve KGF
kefalet riskini gostermekte olup, ¢izgi grafigi ise KGF kefaleti ile kullandirilan
kredilerin, toplam KOBI kredileri igindeki yiizde paym ifade etmektedir. 2016
yilinda KGF kefaleti ile kullandirilan kredilerin, toplam KOBI Kredileri i¢indeki
payt %0,94 iken 2017 yilinda bu oran %28,5’e sigramistir. Izleyen yillarda daha
diigiik limitlerle, proje bazinda kefalet bagvurulart agildigindan dolay1 KGF kefaleti
ile kullandirilan kredilerin oraninda bir hayli diisiis goriilmekte olup, pandemi ile

birlikte bu oranda yeniden bir artis goriilmektedir.

30 TBB, 2017- 2018 Faaliyet Raporu, Ankara, Mayis.2018, .18
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Grafik 2.5: KGF Kefaleti ve KOBI Kredileri
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Kaynak: BDDK (www.bddk.org.tr) ve KGF (www.kgf.com.tr) web sitelerinden alinan
verilerle olusturulmustur.

Covid-19 salgin1 doneminde yani 2020 yilinda, basta KOBI’ler olmak iizere reel
kesim firmalarinin krediye erisimi ve nakit akiglarmin stirekliligi Hazine kaynakli
KGF kefaletiyle kullandirilan kredilerle desteklenmistir. S6z konusu kullandirimlarla
30 Eyliil 2020 tarihinde 343 milyar TL’ye ulasan KGF kefaletli nakdi kredi bakiyesi,
2021 yilinda kullandirimlarin azalmasi ve yapilan geri 6demeler nedeniyle 31 Mart
2021 itibariyla 288 milyar TL’ye gerilemistir. Bu krediler kapsaminda 2021 yilinin
geri kalaninda 90,3 milyar TL, 2022 yilinda ise 82,9 milyar TL geri 6deme yapilmasi

beklenmektedir.3!

Bankacilik sektoriindeki takip risklerine bakildiginda ise, 2020 y1l sonu itibariyle,
KOBI kredilerinin takip oran1 %5,28 olup, bankacilik sektdriindeki toplam takip

riskine oran1 %38,42’dir.%

31 TCMB, Finansal istikrar Raporu, Ankara, May1s.2021, S. 32, 5.37
32 BDDK, Ayhk Bankacilik Sektérii Verileri, https://www.bddk.org.tr/BultenAvlik (Erisim Tarihi:
03.01.2022)
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Grafik 2.6: Takipteki KOBI Kredileri icinde KGF Riski (%)
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Kaynak: BDDK (www.bddk.org.tr) ve KGF (www.kgf.com.tr) web sitelerinden alinan
verilerle olusturulmustur.

BDDK ve KGF’den elde edilen veriler ile olusturulan Tablo 2.5 ‘deki bakiyeler
ile Grafik 2.6 elde edilmistir. 2010 yilinda takipteki KOBI kredilerinin icinde,
KGF’nin payt %0,92 iken, bu oran 2017 yilina kadar %1,5 seviyelerinde kalmuis,
2017 yilina gelindiginde ise bu oranin %3,57’ye ¢iktig1 goriilmektedir. 2018 yilinda
ise takipteki KOBI kredileri icinde KGF’nin pay1 %8,79’a ¢ikmistir. Aynm dénemde
bankalardaki KOBI kredilerindeki takip orani ise 2017 yilinda %3,86 iken, 2018
yilinda %5,49°a ¢ikmistir. KGF takip riskinin KOBI kredileri i¢indeki paymin hizh
bir sekilde artmasinin en 6nemli sebebi, bankalarin kullandirildiklar1 kullanim yerini
kontrol etmemesi yani bagka bir anlamda kredilerin amacina uygun

kullandirilmamasidir.

2017 yilinda kullannrma agilan ve diinyanin en biiyilk kredi garanti
uygulamalarindan biri olan 200 milyar TL’lik kefalet paketinin bir kismi ile bankalar
riskli gordiikleri kredilerini KGF kefaleti ile kullandirdiklar1 krediler ile kapatmuis,
boylece daha likit bir teminata sahip olarak, Hazine kaynakli KGF kefaleti ile
kullandirdiklar1 krediler sayesinde de sorunlu kredileri igin karsilik ayirmamislardir.
Bu durumun fark edilmesi sonrasinda, yeni projelerde, KGF kefaleti ile kullandirilan

krediler ile banka risklerinin kapatilmamasi sart kosulmustur.
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Bu veriler sebebiyle, BDDK’nin 2022- 2024 yil1 Stratejik Plan’inda KGF kefaleti

ile verilen kredilerde segici olunmasi, kaynaklarin iiretime, istthdama ve ekonomik

katma deger yaratma potansiyeli olan alanlara yonlendirilmesi gerektigi ilizerinde

durulmustur.®®

Tablo 2.5: Takipteki Risk Bakiyeleri (Milyon TL)

Villar Bankacilik Sektorii KOBI Kredileri KGF Takipteki
Takipteki Krediler | Takipteki Krediler Krediler
2010 19.993,03 5.892,13 54,40
2011 18.972,69 5.213,44 54,88
2012 23.407,92 6.537,01 84,35
2013 29.621,25 8.740,47 98,20
2014 36.425,71 11.272,29 181,70
2015 47.540,86 15.872,33 238,32
2016 58.163,50 21.652,74 308,87
2017 63.989,96 25.349,97 904,67
2018 96.655,90 43.858,52 3.854,97
2019 150.762,65 46.813,89 7.382,54
2020 152.559,68 58.466,43 11.930,55

Kaynak: BDDK (www.bddk.org.tr) ve KGF (www.kgf.com.tr) web sitelerinden alinan
verilerden derlenmistir.

33 BDDK, 2022- 2024 Stratejik Plan, Ankara, 2022, s. 19
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE’DE KREDI GARANTI FONU A. S. KEFALETI
UZERINE EKONOMETRIK BiR UYGULAMA

Iktisadi faaliyetlerin daraldig1, ekonomik kriz ve buhran donemlerinde bankalarin
kredi verme igtahinin diismemesi, isletmelerin faaliyetlerine devam edebilmesi adina
Hazine ve Maliye Bakanligi’'min da fonlamasi ile birlikte KGF kefaleti ile
kullandirilan kredilerde ve dolayisiyla KGF kefalet risk bakiyesinde artis
goriilmektedir. Artan bu KGF kefalet risk bakiyesinin Tiirkiye ekonomisine destek
olmasi beklenmektedir. Ekonomideki temel makro ekonomik gostergeler enflasyon
ve igsizlik oldugundan dolayi, bu calismada KGF kefaleti ile enflasyon ve issizlik

oranlari arasinda esbiitiinlesme ve nedensellik iliskisi analiz edilmistir

KGF kefaleti ile ilgili olarak literatiire bakildiginda KGF ile ilgili birgok tez ve
makale yazilmis olup, kayda deger bir sayida ekonometrik analiz bulunmamaktadir.
En detayli ekonometrik analiz Nisan.2021°de, Prof. Dr. Ufuk AKCIGIT, Dr. Unal
SEVEN, Dr. Ibrahim YARBA ve Dr. Fatih YILMAZ tarafindan hazirlanan, “Firma
Bazinda Tiirkiye Kredi Garanti Fonu Etkileri” isimli ¢alismadir. Bu ¢alisma
sonucunda KGF destegi almis firmalarin, almamis firmalara gore istihdamlarini %17,
satiglarin1 ise %70 artirdigini; kredi temerriitlerini ise 0,6 yiizde puan azalttigini
goriilmiistiir. Ilgili degisken ortalamalari iizerinden degerlendirildiginde, KGF
programi kapsaminda yaratilan her 1 milyon TL’lik kredinin yaklagik 2,7 ilave

istihdam ve 3 milyon TL ciro artis1 sagladig1 sonucuna varilmustir.?

KGF kefaletinin genel olarak Tiirkiye ekonomisi tizerindeki etkilerine yonelik bir
calismaya rastlanmamis olup, bu ¢alismada KGF kefaletinin ekonomimize etkileri
incelenecektir. Analiz icin, Istanbul Universitesi’nin 6grencilerine lisans destegi

sagladig Stata programi kullanilmistir.

L UFUK AKCIGIT vd. Firm-Level Impact of Credit Guarantees: Evidence from Turkish Credit Guarantee
Fund”, TCMB Working Paper No:21/10, Ankara, 2021, s. 4
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3.1. Veri Seti

Bu ¢alismada KGF kefalet bakiyesi ile temel makro ekonomik gostergeler olan

enflasyon ve igsizlik arasinda esbiitiinlesme ve nedensellik iliskisi analiz edilmistir.

Analiz i¢in KGF web sitesinde bulunan “Rakamlarla KGF” sekmesinden alinan
Ocak.2018- Ekim.2021 donemlerine ait aylik KGF kefalet risk bakiyesi
kullanilmistir. Enflasyon verisi olarak ise TUIK ten alman 2003=100 baz endeksine
gore hesaplanan Tiiketici Fiyat Endeksi Yillik degisim (bir 6nceki yilin ayni ayma
gore degisim) oranlart alinmistir. Bir diger temel makro ekonomik gosterge olan
issizlik orami icin ise, yine TUIK’ten alinan mevsimsellikten armndirilmis aylik
igsizlik oran1 verileri alinmig ve bu {li¢ data ile zaman serisi veri seti olusturulmustur.
Ocak.2018’den 6nce ve Ekim.2021’den sonraki donemler i¢in KGF kefalet riskine

iligkin veriler yayinlanmadigindan dolay1 46 aylik veri ile analiz yapilmistir.

Tablo 3.1: Analizde Kullanilan Veriler

Degisken | Aciklama Birim Kaynak
kef KGF Kefalet Riski Milyon TL KGF

Tiiketici Fiyat Endeksi Yillik degisim .
enf ) Yiizde TUIK
(Onceki yilin ayn1 ayma gore degisim)

unemp Issiz Niifusun Isgiicii Icindeki Oram Yiizde TUIK

Veri setimize iligskin grafik analizlerinde, KGF kefalet riski ve aylik enflasyon
oranlarinda mevsimsellik bulunmadigi goriilmekte olup, temel makro ekonomik
gostergelerden olan issizlik orani verisi i¢in de TUIK’in yaynladifi mevsim
etkisinden arindirilmis issizlik oranlar1 alinmustir. Veri setimize iliskin grafikler
Grafik 3,1, Grafik 3.2 ve Grafik 3.3’te verilmektedir. Grafikler incelendiginde

serilerde mevsimsellik ya da trend bulunmadig1 goriilmektedir.
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Veri setine iliskin betimleyici bilgiler Tablo 3.2’de gosterilmistir.

Tablo 3.2: Veri Setine Iligkin Betimleyici Bilgiler

kef enf unemp
Gozlem Sayisi 46 46 46
Ortalama 198,99 15,28 12,52
Maksimum 2749 25,24 14,4
Minimum 140,8 8,55 9,8
Standart Sapma 37,06 4,15 1,27

Analizde kullanilan verilerin gbézlem sayisi, ortalama, minimum, maksimum ve
standart sapma degerleri Tablo 3.2’da belirtilmektedir. Bu verilere gore Ocak.2018-
Ekim.2021 araligina ait 46 aylik donemde ortalama KGF kefalet riski 198,99 milyon
TL, ortalama enflasyon %15,28, ortalama issizlik oram1 ise %12,52°dir.
Ekim.2018’de goriilen %25,24 secilen donemin en yiiksek enflasyon degeridir.
Pandemi donemi desteklerinin de etkisiyle Temmuz.2020’de izlenen 274,9 milyon
TL analiz déneminin en yiiksek KGF kefalet risk bakiyesidir. Covid-19 pandemisinin
basladig1 ilk giinlerde yiirtirliige giren isten ¢ikarma yasaginin kalkmasi ile birlikte
Temmuz.2020’de issizlik %14,4 seviyelerine ¢ikmis ve bu deger analiz i¢in segilen
donemin en yiliksek issizlik oranidir. Analiz donemimizin baslangict olan
Ocak.2018’de %9,8 ile issizlik oran1 en diisiik degerindedir. Enflasyon oraninin en
diisiik degeri ise %8,55 ile Ekim.2019°da goriilmektedir. Hazine kontr- garantisi ile
kullanilan kredilere ait geri d6demelerin heniiz yeni bir projeye donlismedigi ve
pandeminin yeni basladigi Mart.2020’de izlenen 140,8 milyon TL tutarindaki KGF

kefalet risk bakiyesi ise bu verinin en diislik degeridir.

Analiz i¢in Oncelikle serilerin duraganligi test edilmis, duragan olmayan
degiskenlerde fark alma islemi uygulanarak degiskenler duragan hale getirildikten

sonra esbiitiinlesme testleri uygulanmstir.
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3.1.1. Kredi Garanti Fonu A. S. Kefalet Riski (kef)
Tiirkiye’nin Hazine ve Maliye Bakanlhig tarafindan desteklenen tek kefalet
kurulusu olan KGF’nin 1991 kuruluslu olmasi, ilk kefaletini 1994 yilinda vermis
olmasi ve faaliyet raporlarinda 1994- 2009 yillar1 arasindaki donemin tek bir veri

seklinde yaymlanmasi gibi sebeplerle goézlem sayisi yetersiz olacagindan dolayi
yillik veri ile ¢alisilamamuistir.

Veri setinde kullanilan KGF risk bakiyeleri, KGF’nin 6zkaynak ve hazine
ifade

kaynagindan kullandirilan kefalet tutarlarindan kalan toplam bakiyeyi
etmektedir. Ayrica KGF web sitesinde sadece Ocak.2018- Ekim.2021 araligindaki

KGF risk bakiyeleri yaymlandigindan dolay1 analiz i¢in bu donem araligi segilmistir.

Grafik 3.1: KGF Kefalet Bakiyesi (Milyon TL)
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Kaynak: KGF web sitesinden (www.kgf.com.tr ) alinan veriler ile olusturulmustur.

2017 yilinda KGF’ ye saglanan Hazine kontr-garantisinin arttirilmasi ile birlikte
KGF kefalet hacminde goriilen artistan daha Once bahsedilmisti. Grafik 3.1’de
analizde kullanilan dénem araligina ait KGF kefalet bakiyesi (kef) serisi grafigi
goriilmektedir. Bu grafikte, risk bakiyesinin once diisiip sonra artmasi gibi

dalgalanmalar ile KGF kefaleti ile kullanilan kredilere yapilan geri 6demelerin yeni

paketler halinde yeniden projelendirildigi agik¢a goriilebilmektedir.
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2017 yilinda Hazine kaynaklt KGF kefaleti ile kullandirilan krediler sonrasinda,
2018 yilinda KGF o&zkaynaklarindan saglanan fon ile agilan KGF Destek Kredi
paketi ile birlikte kefalet riskinde tekrar bir yiikselme goriilmiis, sonrasinda yapilan
geri ddemeler sayesinde olusan limit bosluklari ile 2019 yili Ocak ve Mart aylarinda
acilan KOBI Deger ve Nisan aymda agilan COSME Kredi paketleri ile yeniden risk
artis1 dogmustur. Pandemiye kadar olan bu siiregte yapilan kredi geri 6demeleri ile
birlikte KGF kefalet riski Mart.2020°de, se¢ilen déonemin en diisiik degeri olan 140,8
milyon TL’ye diigmiistiir.

2019 yili sonunda Cin’in Wuhan sehrinde ortaya ¢ikan ve kisa siirede tiim
diinyay1 etkisi altina alan Covid-19 pandemisinin ekonomi iizerindeki olumsuz
etkilerini azaltabilmek i¢in tiim iilkeler sosyal ve ekonomik alanda gesitli tedbirler
almistir. Ulkemizde de pandeminin ekonomi iizerindeki etkilerini minimize etmek
icin gelistirilen Ekonomik Istikrar Kalkan1 ¢ergevesinde, Hazine ve Maliye
Bakanligi’nin KGF’ye sagladigi kontr-garanti 2 katina ¢ikarilmig ve daha onceki
kredi destek paketlerinden saglanan geri 6demelerin de yeni limitlere dahil edilmesi
ile birlikte yeni kredi paketleri agilmigtir. Covid-19’un iilkemizde ilk goriildiigii Mart
ayinda agilan paketlerin ardindan, sosyal alanda getirilen kisitlamalarin da kalkmasi
ile birlikte sosyal hayati canlandirmak adina yeni destek paketleri de agiklanmustir.
Biitiin bu paketlerin etkisiyle birlikte 2020 yilinda KGF kefalet riskinde hizli bir
sigcrama olmus ve Temmuz.2020’de analiz i¢in secilen donemin en yiiksek degeri

olan 274,9 milyon TL seviyesine ulagsmistir.

Mart.2020°de verilen kredilerin 6demesiz donemlerinin bitmesi akabinde geri
odemelerin baglamasi ve bu tarihten agilan kredi destek paketlerinin o dénemde
acilan limitler kadar yiiksek olmamasi gibi sebeplerle bu tarihten sonra risk

bakiyesinde siirekli diisiis goriilmektedir.
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3.1.2. Enflasyon (enf)

Enflasyon, belirli bir donem igerisinde fiyatlar genel seviyesinde meydana gelen
degisimini ifade etmektedir. Fiyatlar genel seviyesinde artis meydana gelmesi baska

bir anlamda iilkenin milli para biriminde deger diisiisii yasandigini1 gostermektedir.

1923 yilinda kurulan Tiirkiye Cumhuriyeti, 1929 yilinda tiim diinyay1 etkisi altina
alan Biiylik Buhran, hemen ardindan baglayan II. Diinya Savasi, iilke i¢inde yasanan
1960 Darbesi, 1973 Petrol Krizi, 1980 Darbesi, 1994 Ekonomik Krizi, 1999 Biiyiik
Marmara Depremi, 2001 Ekonomik Krizi, 2008 Global Ekonomik Krizi ve 2013 yili
ve sonrasinda iilke icinde ve disinda yasanan olumsuzluklar sebebiyle artan doviz
kurlar1 ve enflasyon oranlart karsisinda her daim enflasyonla miicadele etmek
zorunda kalmistir. Boylece Tiirkiye ekonomisi, Kkrizlere direnme giiclini

kanitlamistir.

1994 yilinda, piyasalardaki devaliiasyon beklentisiyle dovize olan talebin artmasi
ve faizlerin yiizde 400'lere kadar yilikselmesi ile Cumhuriyet tarihinin en yiiksek

enflasyon orani goriilmiis ve bu donem i¢in enflasyon %115,7 olarak agiklanmustir.

1999 yilinda uygulamaya konulan enflasyonla miicadele programi, bu dénemde
Avrupa Birligi’nin EURO para birimine donmesinin de etkisiyle basarisizlikla
sonuglanmis ve 2001 Krizine sebep olmustur. 2000 yilinda bankalarin agik
pozisyonlarmin artmasi ve agik pozisyonlarmi kapatabilmek i¢in doviz talep etmek
suretiyle bor¢lanma yoluna girmislerdir. O donem bankalarin yeterince
denetlenmemesi kaynaklarin suistimal edilmesine sebep olmus ve doviz kuru ve faiz
oranlarinda bozulmalara, dis a¢igin giderek atmasina sebep olmus ve bdylece 2001
Ekonomik krizi meydana gelmistir.? 2001 yilinda yasanan finansal kriz Tiirkiye
ekonomisini, 6zellikle bankalari derinden etkilemis ve krizin olumsuz etkilerinden
bir an oOnce kurtulmak icin “Gilg¢lii Ekonomiye Gegis” politikalar1 devreye
sokulmustur. Bu politikalar sayesinde 2002- 2005 yillar1 arasinda ekonomide hizli bir
toparlanma goriilmiis ve hem enflasyon tek haneli sayilara diigmiis hem de iilkeye

gelen yatirimlarda yasanan artis, issizlik oranlarinda diistise sebep olmustur.

2 Murat KESEBIR, “Tiirkiye’de 2001 Krizi Sonrasi Bankacilik Sektdriiniin Durumu, Yapisal Reformlar ile
Son Yillardaki Gelismeler”, Bitlis Eren Universitesi Akademik izdiisiim Dergisi, C 3, S 2, Mayis.2018, s.
1-18
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2008 yilina gelindiginde ise ABD’de gayrimenkul piyasasinda baslayan ve
tiim diinyada etkisini gosteren global kriz sonrasinda, ekonomik biiyiimenin temeli
ingaat sektoriine dayandirilmis ve ekonomik aktivitelere esas canlilik getirecek ve
istihdam siirekliligi saglayacak olan iiretim sektorii géz ardi edilmistir. Yine bu
donemde hiikiimetin i¢ talebi destekleme c¢abalarinin tiikketim odakli olmasi sebebiyle
ileriye doniik iktisadi bir genisleme s6z konusu olamamistir. Global kriz ile
miicadelede iiretimin arka plana atilmasi ve 2013 yili ve sonrasinda yasanan
olumsuzluklar sebebiyle iilkeye giren yabanci yatirimlarda yasanan gerileme gibi
faktorler doviz kurlarinda ve enflasyonda hizli bir artisa sebep olmus ve gilinlimiize

gelindiginde bu artisin devam ettigi goriillmektedir.

Uretimin yerli ve milli olmasi, tarimsal iiretimin desteklenmesi vb 6zellikleriyle
gecmiste yasadigi ekonomik krizlere karsi direnerek, enflasyon oranlarini diistirmeyi
basaran Tiirkiye ekonomisi, giiniimiize gelindiginde ise tarimdan iletisime ve hatta
savunma sanayine kadar birgok kamu kurumunu &zellestirmis, tarimsal iiretim igin
gerekli gilibre, mazot maliyetlerin artmasi sonucunda c¢iftginin iiretimden
vazge¢mesiyle birlikte siirekli artan gida fiyatlar1 karsisinda disariya bagh bir
ekonomi haline gelmistir. Bu durum tiiketici giiveninin bir hayli diigmesine sebep

olmus ve enflasyonla miicadelede yeni bir doneme girilmistir.

Analiz i¢in ancak Ocak.2018 ve Ekim.2021 donemine ait KGF kefalet bakiyesi
verilerine erisilebilindiginden dolayr bu donem araligina ait enflasyon verisi ic¢in
TUIK ’ten alinan 2003=100 baz endeksine gore hesaplanan TUFE yillik degisim (bir

onceki yilin ayni ayma gore degisim) oranlari ile analiz yapilmustir.
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Grafik 3.2: TUFE Bir Onceki Yilin Aym1 Ayma Gére Degisim (Yiizde)
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Kaynak: TUIK web sitesinden (www.tuik.gov.tr ) alian veriler ile olusturulmustur.

Grafik 3.2’de analizde kullanilan enflasyon oranlarina ait ¢izgi grafigi yer
almaktadir. Ekim.2018°de iilke icinde ve disinda yasanan gerilimlerin de etkisiyle

secilen doneme ait en yiiksek enflasyon orani ger¢eklesmistir.

Pandeminin basladigi Mart.2020°de uygulamaya konulan Ekonomik Istikrar
Kalkani ile enflasyon bir siire i¢in kontrol edilebilmis, ancak Temmuz.2020
sonrasinda artmaya baglamistir. Bu artis 2021 yilinda hizlanmaya devam etmis,

2022’ye gelindiginde ise kontrolsiizce artmaya devam ettigi goriilmektedir.

Grafikte 2020 ve 2021 yillarinda bazi donemlerde enflasyon oraninda diisiis
goriilse de bunun sebebinin enflasyon oranmi belirleyici olan sepet iiriinlerinin
siirekli olarak degistirilmesi gibi faktdrler oldugu diisiiniilmektedir. Keza TUIK
tarafindan agiklanan enflasyon oranlari ile tiiketicinin alim giiciindeki gerileme

arasinda cok biiyiik farklar bulunmaktadir.
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3.1.3. issizlik (unemp)

Bir ekonomide tiim tliretim faktorlerinin kullanildigi, calismak isteyen herkesin is
buldugu durum tam istihdam olarak tanimlanmaktadir. Ancak bir ekonomide belirli
bir miktar issizlik oran1 normal karsilanmakta olup bu orana dogal igsizlik orani
denmektedir. Issizlik oranmin dogal issizlik oranini astign durumlarda issizlik

problemi baslamaktadir.

Uzun zamandir Tirkiye’nin en biliyiikk sorunlarindan biri olan issizlik,
yatinmlarin azalmasi, go¢menlerle birlikte yasanan hizli niifus artisi, egitim
sistemindeki istikrarsizlik, bolgelerarast isgiicli dengesinin saglanamamasi, nitelikli
isgiicli yetistirilememesi ve akrabalik iligkilerinin istihdama dahil edilmesi vb
sorunlar sebebiyle son yillarda basa ¢ikilmasi iyice zor bir hal almaya baglamistir.
Mevcutta degerlendirilemeyen isgiicii verimli hale getirilemeden, {izerine yenileri
eklenmekte ve issiz sayisi giinden giine artmaktadir. OECD’nin 2019 yil1 verilerine
gore, lye lilkeler arasinda en yiiksek isgiiciine sahip 7. iilke olan Tirkiye’nin, isgilicii
katilim oranmi olarak sonuncu sirada yer alan Hindistan’in ardindan sondan ikinci

durumda oldugu goriilmektedir.

TUIK 2021 yilsonu istatistiklerine gére isgiiciine katilmayanlarin %31’i ev
hanimi, %16’s1 egitim 6gretim hayatina devam edenler, %16’s1 emekli, %16,5’1
calisamaz halde, %35°1 i3 bulmaktan timidi kalmayanlar, %4l is bas1 yapabilecegi
halde ¢aligmak istemeyenler, kalan %11,5°1 ise is aradig1 halde is bas1 yapamayacak
olanlar ve digerleri seklindedir. Yine TUIK’in 2021 yil sonu istatistiklerine gore is
arayanlarin %24’ satis ve hizmet elemanlari, %18’1 nitelik gerektirmeyen islerde
calisanlar, %16’s1 profesyonel meslek gruplari, %12’si sanatkarlar ve ilgili
sektorlerde c¢alisanlar, %10’u biiro ve miisteri hizmetlerinde c¢alisanlar, %91
teknisyenler, teknikerler ve yardimci profesyonel meslek mensuplari, %81 tesis
makine operatorleri ve montajcilar, %1,5’1 yoneticiler, kalan %1,5’1 ise nitelikli

tarim, ormancilik ve su liriinlerinde ¢alisanlardir.

Issizlik orani iginde bilhassa geng issizlik oranlarinmn giinden giine artmasi
gelecekte daha biiyiilk sorunlara yol acacaktir. Son dénemde geng issizligin

artmasinin en Oonemli sebepleri; iiniversite mezun sayisinin giinden giine artmasi,
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emeklilik yasinin ¢ok fazla olmasi, askerlik, deneyim, isin maas anlaminda doyurucu
olmamasi vb gibi agir ise alim kosullar1 olarak 6zetlenebilir. Bunlara ek olarak diisiik
ticretle ¢alismay1 kabul eden yabanci vatandaslar da isgiicti fiyatinin diismesine ve
kayit dis1 istihdamin artmasina ve dolayisiyla reel issizlik oranlarinin artmasina
sebep olmaktadir. Go¢menlerin yarattigi artan bu niifus karsisinda yeni istihdam

olanaklarinin yaratilamamasi igsizlik oranlarinin daha da artmasina sebep olacaktir.

Grafik 3.3: issizlik Oranlar: (Yiizde)
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Kaynak: TUIK web sitesinden (Www.tuik.gov.tr ) alman veriler ile olusturulmustur.

Grafik 3.3’de analizde kullanilan igsizlik verilerine ait grafik yer almaktadir.
Analizde TUIK ’ten alian Ocak.2018 ve Ekim.2021 dénemine ait mevsim etkisinden
arindirilmig igsizlik oranlar1 kullanilmistir. Secilen donemde Mart.2019’a kadar
sirekli artis halinde olan issizlik orani, bu tarihten sonra dalgali bir seyir
izlemektedir. Pandemi doneminde getirilen kisitlamalar ile birlikte bilhassa satig ve
hizmet sektoriinde yasanan isten ¢ikarmalarin da etkisiyle hizli bir artis goriilmiis ve
Subat.2020°de%12,80 olan issizlik orani, Temmuz.2020°de %14,40’a ¢ikmistir. Son
donemde issizlik oranlarinda diisiis goriilmesinin en biiyiik sebebi ise is aramaktan

vazgecenlerin issizlik oranina dahil edilmemesidir.
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Yillar itibariyla bakildiginda issizlik ve enflasyon oranlarinda goriilen es zamanli

artig, tilkemiz ekonomisinde bir stagflasyon durumu oldugunu diistindiirmektedir.

3.2. Duraganhk Analizi: Birim Kok Testleri

Zaman serilerinin dénem iginde belli bir degere yaklasmasina veya beklenen
degeri etrafinda dalgalanmasina duraganlik denir. Zaman serileri lizerinde etkili olan
faktorlerin etkileri gegici olabilecegi gibi kalic1 da olabilmektedir. S6z konusu kalici
etkiler serilerin duraganliktan sapmasina sebep olmakta ve serinin belli bir degere
yaklasmasim engellemektedir.® Kisaca 6zetlemek gerekirse duragan olmayan yani
birim koklii olan serilerle yapilan analizler sahte regresyon igerebilmektedir. Ayrica
duraganliga sahip olmayan degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin kurulmasi
da soz konusu olamamaktadir. Bu sebeple zaman serileri ile yapilan ekonometrik
analizlerin daha anlamli bir sonu¢ vermesi i¢in Oncelikle serilerin duragan olmasi
beklenmektedir. Seriyi duragan hale getirmek i¢in gesitli yontemler bulunmakta olup,

en sik kullanilan yontem fark almaktir.

Serinin duragan olup olmadigini analiz etmek igin birim kok testleri yapilir.
Bilinen ilk birim kok testi D. A. Dickey ve W. A. Fuller tarafindan 1970'lerin
sonunda gelistirilmistir. 1980’lerin sonunda ise adim1 Peter CB Phillips ve Pierre

Perron‘dan alan Phillips Perron birim kok testi gelistirilmistir.

3.2.1. Dickey Fuller Duraganlik Testi
D. A. Dickey ve W. A. Fuller tarafindan 1970'lerin sonunda gelistirilen DF testi,
zaman serisi verilerinin birim kok yani duraganlik sinamasi i¢in kullanilmaktadir.
Dickey Fuller testi, duraganlik tespiti igin en sik kullanilan birim kok testidir. Serinin
birinci farkini da iceren 3 model ile analiz yapilir. Modeli olusturmak i¢in 6ncelikle

serinin farki alinir. Sonrasinda olusturulan bu modeller asagida belirtilmektedir:

3 Burcu KIRAN, “Zaman Serileri Analizi Ders Notlari- 2. Hafta Ders Notu”, istanbul Universitesi,
ISUZEM, 5.6
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Serinin birinci farki: AY+= Yt-Yia

Model 1 (sabitsiz ve trendsiz): AY+ aYti+ut

Model 2 (sabitli): AY+= B+ aYritu
Model 3 (sabitli ve trendli): AY= B+ QetaYat+ut

Hangi modelin kullanilacagina serinin grafik yorumuyla karar verilmekte olup,
sabitli ve trendli regresyon modellerinde goriilen test istatistikleri de yol gosterici
olabilmektedir. Baz1 regresyon modellerinde sabit ve/ veya trend katsayisinin
anlamsiz ¢ikmasi durumunda, kullanacagimiz modeli kolayca segebiliriz. DF testi
igin ise segilen modelde a katsayisinin test istatistigi analiz edilir. Test i¢in kullanilan

hipotezler agsagidaki gibidir:
Ho: 0=0 seri duragan degildir, yani seri birim kokliidiir.
Hi: a<0 seri duragandir, yani seri birim koksiizdiir.

Test istatistigi olarak, t istatistigi sapmali oldugundan dolayi, 1979 yilinda
Dickey ve Fuller’in 1000 tekrarli Monte Carlo Simiilasyonlar1 yardimiyla hesapladigi
T degeri kullanilir. Hesaplanan test istatistigi, MacKinnon tarafindan hazirlanan DF
tablo kritik degerinden biiyiik ise Ho hipotezi reddedilir ve boylece serinin duragan
oldugu sonucuna variriz. Tersi durumda ise yani hesaplanan test istatistigi, tablo
kritik degerinden kiigiik ise Ho hipotezi reddedilemez ve serinin birim koklii oldugu
yani duragan olmadigi kabul edilir. Analiz igin test istatistiklerinin mutlak degerleri

kullanilmaktadir.

DF testi, hata terimlerinin bagimsiz ve ayn1 sekilde dagildiklarin1 varsaymaktadir.
DF testinde yer alan hata terimlerinde otokorelasyon sorunu olmasi durumunda,
otokorelasyonu yok etmek i¢in degiskenin birinci farkinin bir ya da daha fazla
gecikmeli degerleri denkleme dahil edilerek Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) testi
uygulanir. Modele dahil edilen gecikme uzunlugu genellikle Akaike ve Schwarz bilgi
kriterlerine gore belirlenmektedir. Bu testin hipotezleri ve kabul sartlar1 DF testi ile

ayni1 olup, ilgili denklem modelleri asagidaki gibidir:
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Model 1 (sabitsiz ve trendsiz):
Model 2 (sabitli):
Model 3 (sabitli ve trendli):

AY= oYt Oyt AY it Ut

AY+= B'i' oY1t aiz;i1 AY+tit+ Ut

AY+= B+ Qet aYiat+ 6&:?;1 AYit+ Ut

Kendi veri setimize dondiigiimiizde ise, Grafik 3,1, Grafik 3.2 ve Grafik 3.3

incelendiginde serilerimizde trend olmadigi goériilmektedir. Keza sabitli ve trendli

regresyon modellerinde de sabit ve trend katsayilarinin prob degerleri de anlamsiz

cikmigtir. Bu yiizden 3 seri i¢in de sabitsiz ve trendsiz model kullanilmistir. %95

anlamlilik diizeyinde yapilan test sonuglar1 Tablo 3.3’de belirtilmektedir.

Tablo 3.3: Dickey Fuller Test Sonuclari

Degisken | Test Istatistigi | Sonu¢

kef 0,606 <1,950 oldugundan Ho reddedilemez
Akef 3,828 >1,950 oldugundan Ho reddedilir
enf 0,071 <1,950 oldugundan Ho reddedilemez
Aenf 2,647 >1,950 oldugundan Ho reddedilir
unemp 0,178 <1,950 oldugundan Ho reddedilemez
Aunemp 7,199 >1,950 oldugundan Ho reddedilir

Sabitsiz ve trendsiz model igin, %5 kritik degeri 1,950 olup, Tablo 3.3’te

analizde kullandigimiz verilerin diizeyde duragan olmadigi diger bir ifadeyle 1(0)

olmadig1 goriilmektedir.
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Grafik 3.4: KGF Kefalet Serisi Birinci Fark Grafigi
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Grafik 3.5: Enflasyon Serisi Birinci Fark Grafigi
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Grafik 1.6: Igsizlik Serisi Birinci Fark Grafigi
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Grafik 3.4, Grafik 3.5 ve Grafik 3.6’da ise serilerin birinci farkina iliskin
grafikler gosterilmektedir. Serilerin birinci farkinda analiz yapildiginda test
sonuglarinda serilerin duragan yani birim koksiiz oldugu sonucuna varilmaktadir.

Bagka bir deyimle seriler birinci farkinda duragandir yani seriler I(1)’dir.

3.2.2. Phillips Perron Duraganlhik Testi
1980’lerin sonunda Peter CB Phillips ve Pierre Perron, hata terimlerinin
otokorelasyonlu olmasi halinde Dickey-Fuller test yonteminin hatali sonuglar
verebilecegini ifade etmislerdir. Hata terimleri otokorelasyonlu ise, otokorelasyonu

yok etmek i¢in DF test modellerine Newey-West hata faktorii eklenmektedir.

Test edilen hipotezler DF testinde oldugu gibi Ho: a=0 seri duragan degildir, Hi:
a<0 seri duragandir seklindedir. Hesaplanan test istatistigi, kritik degerden biiyiik ise
Ho hipotezi reddedilir ve boylece serinin birim koksiiz yani duragan oldugu sonucuna
variriz. Tersi durumda ise hesaplanan test istatistigi, kritik degerden kiiciikk olmasi
halinde Ho hipotezi reddedilemez ve serinin birim kokli yani duragan oldugu kabul
edilir.
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Veri setimize iliskin %95 giiven diizeyinde yapilan PP test sonuglar1 Tablo 3.4’te
verilmektedir. PP testi i¢in diizeyde %35 kritik degeri 2,944 iken, birinci farkinda
kritik deger 2,947°dir.

Tablo 3.4: Phillips Perron Test Sonuglari

Degisken | Test istatistigi | Sonu¢

kef 1,752 <2,944 oldugundan Ho reddedilemez
Akef 3,744 >2,947 oldugundan Ho reddedilir
enf 1,762 <2,944 oldugundan Ho reddedilemez
Aenf 4,665 >2,947 oldugundan Ho reddedilir
unemp 2,082 <2,944 oldugundan Ho reddedilemez
Aunemp 7,165 >2,947 oldugundan Ho reddedilir

Tablo 3.4’ten de goriildiigli tizere PP testine gore de serilerimiz diizeyde birim

koklii olup, birinci farkinda birim koksiiz yani duragandir. Seriler | (1) dir.

3.3. Esbiitiinlesme Analizi

Diizeyde duragan olmayan serilerin, uzun déonemde iligki icerisinde olmalarina
esbiitiinlesme yani koentegrasyon denir. Seriler arasinda uzun donemde bir iliski
olup olmadigini test etmek icin esbiitiinlesme analizi yapilmaktadir. Egbiitiinlesme
analizi i¢in serilerin duraganligi sart kosulmamakla birlikte, serilerin ayni diizeyde
biitiinlesik olmalar1 gerekmektedir. Esbiitiinlesik yani koentegre olan degiskenler

tizerine en kii¢lik kareler yontemi uygulanabilir.

Esbiitiinlesme kavrami ilk kez 1987°de Robert Engle ve Clive Granger ‘in
“Cointegration and Error Correction: Representation, Estimation and Testing” adli
makalesi ile aciklanmis ve modelin kalintilarin temel alindigi Engle Granger
Esbiitiinlesme Testi gelistirilmistir. 1988 yilinda ise Engle-Granger yonteminin
sadece iki degiskenli modeller i¢in yapiliyor olmasi gibi birtakim eksikliklerden
dolay1 Seren Johansen benzerlik yontemine dayanan bir metot ile bu yonteme elestiri
getirmigtir. Uygulamada iki degiskenli modeller igin bile Johansen testi iki asamali

Engle-Granger yontemine gore daha giiclii sonuglar saglamaktadir.
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Calismamizda KGF kefalet risk bakiyesi ile enflasyon orani ve issizlik orani
arasindaki esbiitiinlesme analizi i¢in Engle-Granger ve Johansen esbiitiinlesme

testleri uygulanmistir.

3.3.1. Engle Granger Esbiitiinlesme Analizi

Diizeyde duragan olmayan fakat ayni seviyede duragan olan Seriler arasindaki
uzun donemli iliskinin analizi ilk defa 1987 yilinda Robert Engle ve Clive
Granger’in ¢alismalariyla giindeme gelmistir. Iki degiskenli modellere iki asamali

olarak uygulanan bu analiz en sik uygulanan esbiitiinlesme testlerinden biridir.

Ilk asamada bagimli ve bagimsiz olmak iizere iki degisken yardimiyla en
kiigiik kareler (OLS) yontemi ile model tahmin edilerek, kalintilar yani hata terimleri
elde edilir. Ikinci asamada ise elde edilen kalintilara DF birim kok testi uygulanarak,
kalint1 serisinin duraganligi smanir. Hata terimlerinin duragan olmasi halinde, iki
degisken arasinda bir koentegrasyon yani esbiitiinlesmeden bahsedilebilmektedir.
Kisaca oOzetlemek gerekirse Engle Granger testinde hata terimlerinin duraganlik

analiziyle, seriler arasinda uzun dénemli bir iligski olup olmadigi tespit edilmektedir.
Analizde test edilen hipotezler asagidaki gibidir:

Ho=hata terimleri duragan degildir, yani seriler es biitiinlesik degildir.

Hi= hata terimleri duragandir, yani seriler es biitiinlesiktir.

Test istatistigi, kritik degerden daha biiyiikse Ho reddedilir ve iki degisken
arasinda uzun donemli bir iligkinin oldugu kabul edilerek, serilerin egbiitiinlesik yani
koentegre oldugu sonucuna ulagilir. Ancak test istatistigi, kritik degerden daha
kiicitkse Ho reddedilemez ve iki degiskenin uzun donemde esbiitiinlesik olmadigina

karar verilir.

Daha Once veri setimize yapilan birim kok testlerinde, kef, enf ve unemp
serilerinin diizeyde duragan olmadiklarina ve ii¢ serinin de birinci farkinda duragan
oldugu sonucuna varilmis olup, bu sonug veri setimizin Engle- Granger testi igin

uygun oldugunu gostermektedir.
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Engle Granger esbiitiinlesme analizimizde, KGF kefaletinin 6nce enflasyona
uzun donem etkisi, sonrasinda ise igsizlik oranina uzun donem etkisi sinanmustir.

Test sonuglar1 Tablo 3.5’de gosterilmektedir.

Tablo 3.5: Engle Granger Analiz Sonuglari

Degiskenler | Test Istatistigi Sonuc¢
kef- enf 2,227 <3,475 oldugundan Ho reddedilemez
kef- unemp 2,038 <3,475 oldugundan Ho reddedilemez

Analiz %95 giiven diizeyinde yapilmis olup, Engle Granger testi i¢in %5
kritik degeri 3,475’tir. Sonuglara bakildiginda, test istatistikleri, kritik degerden daha
kiiciikse oldugundan dolayr Ho reddedilemez ve degiskenlerin uzun doénemde
esbiitiinlesik olmadigina karar verilir. Kisaca KGF kefalet riskinin, enflasyon ve

igsizlik iizerinde uzun déonemde bir etkisinin bulunmadig1 goriilmektedir.

3.3.2. Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Engle Granger testinin sadece iki degiskenli modeller ile yapiliyor olmasi1 ve
degiskenler arasindan birden fazla esbiitiinlesme vektori varsa bunun tespit
edilemiyor olmasi gibi eksikler sebebiyle 1988 ve 1990 yillarinda Seren Johansen ve
Katarina Juselius ¢aligsmalariyla yeni bir esbiitiinlesme testi gelistirilmistir. Ancak
degiskenlere Johansen testi uygulanabilmesi i¢in modelde yer alan tiim degiskenlerin
diizeyde duragan olmamasi ve birinci farklari alindiginda duragan hale gelmesi yani

serilerin I (1) olmas1 gerekmektedir.

Bu analize gore degiskenler arasindaki uzun donem iliski hakkinda bilgi
veren bir [[ matrisi bulunmaktadir. [] matrisinin ranki esbiitiinlesme vektorlerinin
sayisinit vermektedir. Matrisin rank sifir ise seriler arasinda uzun dénemli bir iligki
yoktur, yani seriler esbiitiinlesik degildir. Matrisin ranki 1 ya da daha biiylikse en az

bir esbiitiinlesik vektor vardir.

Johansen esbiitiinlesme testi i¢in trendsiz ve sabitsiz, kisith sabitli ve trendsiz,
trendsiz, kisith trend modeli ve kisitsiz model olmak {izere toplamda 5 model

gelistirmistir. Akaike (AIC) ve Schwarz (SIC) o6lciitlerinin minimum oldugu en
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uygun gecikme uzunlugu secildikten sonra bu modellerden en uygunu segilir. Uygun
model se¢iminde Akaike bilgi kriteri (AIC), Bayesian bilgi kriteri (SBIC) ve Hannan
ve Quinn bilgi kriteri (HQIC) bilgi kriterlerinin minimum oldugu model esas alinir.
Johansen esbiitiinlesme testinde iz (trace) ve maksimum O6zdeger olmak iizere
esbiitlinlesme vektoriiniin  sayisin1  tanimlayan iki istatistik hesaplanmaktadir.
Ardindan, esbiitiinlesme vektorlerinin sayisini ve anlamli olup olmadiklarini
belirlemek igin trace (iz) istatistigi ve maximum deger istatistiklerine gore karar

verilmektedir. Karar i¢in kullanilan hipotezler asagidaki gibidir:
Rank=0 i¢in

Ho: esbiitiinlesme yoktur.

Hi: esbiitiinlesme vardir.

Rank=1 i¢in

Ho: en fazla bir esbiitiinlesme vardir.

H1: birden fazla esbiitiinlesme vardir.

Analizde kullandigimiz veri seti diizeyde duragan olmamakla birlikte birinci
farkinda duragan olup, bu yoniiyle Johansen testi i¢in uygundur. Johansen testinde de
KGF kefaletinin, enflasyon ve issizlik orani lizerindeki uzun donemli etkisi ayr1 ayri
test edilmistir. IKi testte de bilgi kriterine gére en uygun model olarak kisitl sabitli ve

trendsiz model se¢ilmis olup, test sonuglar1 Tablo 3.6’da belirtilmektedir.

Tablo 3.6: Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonug¢lari

Degiskenler | Istatistik Degeri | Kritik Deger Sonu¢
Trace: 10,97 19,96 Ho reddedilemez
kef- enf )
Max: 7,35 15,67 Ho reddedilemez
Trace: 8,88 19,96 Ho reddedilemez
kef- unemp ]
Max: 4,65 15,67 Ho reddedilemez
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Tablo 3.6’da %95 giiven diizeyinde yapilan Johansen testinde rank=0 igin
alinan istatistik degerleri yer almaktadir. Trace istatistiginin %5 kritik degeri 19,96;
max istatistiginin %5 kritik degeri ise 15,67 dir. KGF kefalet bakiyesi ile enflasyon
orani arasindaki esbiitiinlesme analizinde rank=0 igin trace istatistigi (10,97) ve max
istatistik (7,35) degerleri, %5 kritik degerlerinden kiigiikk oldugundan dolayr Ho
reddedilemez, yani iki seri arasinda esbiitinlesme veya baska bir deyimle
koentegrasyon yoktur. KGF kefalet riski bakiyesi ile issizlik orani arasinda yapilan
Johansen esbiitiinlesme analizine bakildiginda ise rank=0 i¢in trace istatistigi (8,88)
ve max istatistigi (4,65), %5 kritik degerlerinden kiigiik oldugundan dolayr Ho

reddedilemez ve serilerin esbiitiinlesik yani koentegre olmadigi sonucuna varilir.

Esbiitiinlesme olmadigr sonucuna varildigindan dolayi, rank=1 igin test
istatistiklerine bakmaya ihtiya¢ duyulmamistir. Kisaca KGF kefalet riski, enflasyon
ve igsizlik oranlar1 ile uzun dénemli bir iligki i¢erisinde degildir. Yani seriler birlikte

hareket etmemektedirler.

Esbiitiinlesme analizlerimize bakildiginda, Johansen testi ve Engle Granger

testi birbirini destekler sonuglar vermistir.

3.4. VAR Analizi

Esbiitiinlesme analizi sonucunda degiskenler arasinda bir koentegre vektor
goriilmesi halinde hata diizeltme (VECM) modeliyle nedensellik analizine devam
edilir. Ancak calismamizda oldugu gibi, ayn1 seviyede duragan ve esbiitiinlesik
olmayan seriler s6z konusu oldugunda ise tahmin i¢in vektor otoregresif (VAR)

model kullanilmaktadir.

VAR analizi es anli denklem sistemlerinin i¢erdigi karmasikligin ¢6ziimiine
yonelik olarak gelistirilmistir. Bu analizde bir degisken, kendisinin ve modelde yer
alan biitiin degiskenlerin gecikmeli degerleri ile ifade edilmektedir. Iki degiskenli bir
VAR analizinde kullanilan standart modeller asagidaki gibidir.

AY= Bt X% aniAYeit Nt YiiAXei +Aer

AX= B2t X a2iAY it NIt Y2iAXei +Aea
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VAR analizinin amaci parametre tahmininden ziyade, degiskenler arasindaki

kisa donemli iligkinin belirlenmesidir.

Analizde kullandigimiz KGF kefalet risk bakiyesi, enflasyon oran1 ve issizlik
oran1 verileri birinci farkinda duragan ve aralarinda koentegrasyon iliskisi
olmadigindan dolay1 farki alinmis degiskenlerle VAR tahmini ve nedensellik testleri
ile analize devam edilmistir. Bu nedenle oncelikle uygun gecikme uzunlugu
belirlenmis ve sonrasinda degiskenlerin birinci farki alinarak VAR modeli tahmin

edilmis ve Granger nedensellik testi yapilmistir.

KGF kefalet bakiyesinin enflasyon orani ve igsizlik orani lizerindeki etkisi
ayr1 ayri test edilmistir. AIC, HQIC ve SBIC bilgi kriterlerine gére uygun gecikme
uzunluklar1 belirlenmistir. Tablo 3.7’de gecikme uzunlugu belirleme kriterleri
gosterilmektedir. Her iki model i¢in de en uygun gecikme uzunlugu 2 olarak

belirlenmistir.

Tablo 3.7: VAR Gecikme Uzunlugu Belirleme Kriterleri

KGF Kefalet Bakiyesi- Enflasyon
lag LL LR AlC HQIC SBIC
0 |-328,242 15,7258 | 15,7561 | 15,8085
1 |-256,543 | 1434 12,502 12,593 | 12,7503
2 | -248,045 | 16,996* | 12,2878* | 12,4395* | 12,7016*
3 | -246,745 | 2,5982 | 12,4165 | 12,6288 | 12,9957
4 |-242,279 | 8,932 | 12,3943 | 12,6672 | 13,139
KGF Kefalet Bakiyesi- Issizlik
lag LL LR AlC HQIC SBIC
0 | -272,53 13,0728 | 13,1032 | 13,1556
1 |-206,597 | 131,87 | 10,1237 | 10,2146 | 10,3719*
2 |-200,091 | 13,012* | 10,0043* | 10,156* | 10,4181
3 |-198,559 | 3,0647 | 10,1218 | 10,3341 | 10,7011
4 |-196,819 | 3,4781 | 10,2295 | 10,5025 | 10,9742

Analizde kullanilan modeller asagida belirtilmektedir. Modelde yer alan “u”

ortalamas sifir, kendi gecikmeli degerleriyle olan kovaryanslar sifir ve varyanslar

sabit, normal dagilima sahip, rassal hata terimlerini temsil etmektedir.
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Model 1: Akefi= @ + S Akeft1+ yAkefio+ S Aenfri+ 8 Aenfro+Us
Model 2: Aenfi= azx+ P2Akeft.1+ yAkefto+ d2Aenfi1+ 02Aenti2+ U2
Model 3: Akefi= azt+psAkeft1+ ysAkefio+ d3Aunempt1+ O3Aunemp-2+U3

Model 4: Aunemp= as+ PaAkefr1+ ysAkefro+ dsAunempr1+ OsAunempr-2+Us

Daha once de belirtildigi ilizere bu analizin amaci parametre tahmini

olmadigindan dolay1, parametrelere iligkin veriler ¢alismamiza eklenmemistir.

Model 1 ve Model 2’de KGF kefalet riskinin enflasyon iizerindeki etkisi
analiz edilmistir. Uzun donemde birlikte hareket etmedikleri belirlenen bu
degiskenler arasindaki kisa donem iligkisi, Granger nedensellik testi vasitasiyla

arastirilmistir. S6z konusu teste iliskin hipotezler asagida verilmistir.
Ho= nedensellik iliskisi yoktur.
H1= nedensellik iliskisi vardir.

%5 anlamlilik diizeyinde yapilan test sonuglar1 Tablo 3.8’de belirtilmektedir.
Test istatistikleri anlamsiz olup, Ho hipotezi reddedilemez sonucuna varilmistir yani

iki degisken arasinda kisa donemli iliski olmadig1 goriilmektedir.

Tablo 3.8: Granger Nedensellik Testi Sonuclari

. ] Olasihk
Nedensellik Ki-Kare Sonug
Degeri
Enf — Kef 0,00304 0,956 >(,05 oldugundan H, reddedilemez
Kef — Enf 0,09245 0,761 >0,05 oldugundan H, reddedilemez

Unemp — Kef | 0,01611 0,899 >0,05 oldugundan Ho reddedilemez

Kef — Unemp 1,198 0,274 >(,05 oldugundan H, reddedilemez

Analiz sonuglarimizin giivenilir olmasi i¢in koklerin birim ¢ember iginde
kalmasi gerekmektedir. Grafik 3.7°de KGF kefalet bakiyesinin, enflasyon orani ile
iliskisini sinadigimiz analize iliskin birim ¢ember grafigi gosterilmektedir. Bu
grafikte koklerin birim ¢emberin icinde kaldigi ve analiz sonucumuzun istikrarl

oldugu goriilmektedir.
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Grafik 3.7:

KGF Kefalet Bakiyesi- Enflasyon Birim Kok Cemberi

Roots of the companion matrix

Imaginary
0
1

Model 3 ve Model 4’te ise KGF kefalet bakiyesi ile issizlik oran1 arasindaki
kisa donemli iliskisi Granger nedensellik testi ile analiz edilmis ve test sonucuna
iligkin veriler Tablo 3.8’te belirtilmistir. %95 giliven araliginda olasilik degerlerine
bakilarak Ho hipotezi reddedilememis ve degiskenler arasinda kisa donem iliskisi

bulunmadigi tespit edilmistir. Grafik 3.8’de de koklerin birim ¢emberin disina

¢ikmadig1 yani analiz sonucumuzun giivenilir oldugu goriilmektedir.
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Grafik 3.8: KGF Kefalet Bakiyesi- Issizlik Birim Kok Cemberi

Roots of the companion matrix

Imaginary
0
1

Ocak.2018 ve Ekim.2021 donemi aralifinda 46 aylik veri ile yapilan analiz
sonuclarimizda KGF kefalet bakiyesinin, temel makro ekonomik gdstergeler olan

enflasyon ve igsizlik orani iizerinde uzun donem ya da kisa donem iligkisinin

olmadigi tespit edilmistir.
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SONUC
Diinya Bankasi, IMF, OECD vb gibi uluslararas1 ekonomik orgiitler, liye

iilkeler hakkinda raporlamalar yaparken genel olarak KOBI’lerin faaliyetlerini baz
aldiklarindan dolayr, KOBI’lerin carklarmi dondiirmeye devam etmesi tiim diinya
ekonomilerinde biiyiikk onem arz etmektedir. Bu sebeple biitiin iilkeler oncelikle
KOBI’leri desteklemeye ve gelistirmeye yonelik politikalar gelistirmekte ve KOBI
destek kuruluslart kurmaktadirlar. Bu destek kurumlarindan biri de Kredi Garanti

Kurumlaridir.

Iktisadi faaliyetlerin daraldizn ekonomik kriz ve buhran ddnemlerinde
genellikle devlet destekli olan kredi garanti kurumlar piyasayi canlandirmaya
yonelik geri 6demeli ya da geri 6demesiz destek paketleri agiklamaktadir. Ulkemizde
de bu amagla kurulan Kredi Garanti Fonu A.S., ilk kefaletini 1994 yilinda vermis,
uzun yillar KOBI vasfina haiz isletmeleri desteklemeye devam etmis, 2017 yilindan
itibaren de KOBI ve KOBI-dis1 dahil olmak iizere tiim isletmelerin basvurularim
kabul etmeye baslamistir. Tiirkiye’nin belki de en 6nemli destek kurulusu olan KGF,
faktoring kurumlart haricinde, iilke i¢inde bulunan tiim finans kurumlar ile

calismaktadir.

Ozkaynaklarindan verdigi kefaletleri igin 2014 yilna kadar bankalarmn
moralite ¢alismalarina ek olarak, kendi i¢inde ayri bir mali tahlil ve istihbarat
caligmas1 yaptiktan sonra kefalet taleplerini sonuglandiran KGF, bu tarihten sonra
bankalarin kredibilitesini uygun gordiigii firmalara, hizlica kullandirim yapip iktisadi
faaliyetlerin hizlandirilabilmesi igin Portfoy Garanti Sistemi (PGS) sistemini
gelistirmistir. Bu sistemle birlikte KGF, mali tahlil incelemesini sonlandirarak, onay
sartlarin1 esnetmis ve tek sartini yararlanicilar hakkinda takibat olmamasi seklinde
revize etmistir. Ayrica yararlanicinin belli bir tutara kadar olan kamu borglarinin

kullandirilacak olan kredinin i¢cinden 6ncelikli olarak 6denmesini de sart kosmustur.

Ulkemizde yasanan olumsuzluklar sonrasinda, tiiketici giiveninin diismesi,
bankalarin kredilerini kismasi vb sebeplerle ekonomik faaliyetleri canlandirabilmek
adma, 2017 yilinda Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan KGF’ye saglanan fon
artirilmis ve 200 milyar TL’lik bir kefalet hacmi yaratilmistir. Ancak bu dénemde
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ahlaki tehlike hesaba katilamamis ve daha likit bir teminat yapisina sahip olmak
isteyen bankalar, KGF kaynagimi kendi kredilerinin refinansmani i¢in kullanmis ya
da belli bir skorun iizerinde kalan, kredi ihtiyact olmayan ancak 6deme giicii olan
firmalara kullandirmiglardir. Son yillarda bankalarin hedef- prim odakli ¢alismalari
da bu duruma zemin hazirlamis ve bu sebeple bankalar kredi kullandirimlarinda
isletmenin ihtiyacini 6n plana koymay: atlamiglardir. Bu donemde ozellikle esnaf
statiisiindeki bazi isletmeler ise bu kredileri kendi sahsi ihtiyaglar igin
kullanmislardir. Bankalar tarafindan kullandirilan bu kredilerin kullanim yerlerinin
takip edilmedigi fark edildikten sonra ise, KGF kefaleti ile yeni acilan destek
paketleri proje bazli olarak acilmis ve kredi kullandirimlar1 bir faturaya ya da bir
taahhiide baglanmistir. En 6nemlisi ise kullandirilacak olan kredi/ kefalet tutarlarina

ciro kistas1 getirilmistir.

Bu desteklerin iilke ekonomimize etkilerini arastiran bir c¢alismaya
rastlanmamis ve temel makroekonomik gostergeler olan enflasyon ve issizlik orani
tizerindeki etkilerini analiz etmek {izere bu ¢alisma hazirlanmistir. KGF kefaletine
iligkin veri erisimi bir hayli zor olup, Hazine ve Maliye Bakanligi web sitesinde
May1s.2017- Temmuz.2020 donem araligina ait kiimiile bakiyelere rastlanmis ancak
bu donem aralig1 ekonometrik analiz igin yeterli gozlem sayisina sahip olmadigimdan
dolay, veri elde etmek i¢in bagka kaynaklara yonelinmistir. Finans sektoriinde yer
alan kurumlarin biiyiikligii mevcut risk bakiyeleri lizerinden 6lgiildiigiinden dolayi,
KGF risk bakiyesi arastirilmis ve KGF web sitesinde yer alan “Rakamlarla KGF”
sekmesinde bu bakiyelere rastlanmis ancak Ekim.2021 doéneminden sonra veri
yayinlanmasina son verilmistir. Sadece Ocak.2018 ve Ekim.2021 dénem araliina ait
KGF risk bakiyelerine erisilebilinmesi sebebiyle bu donem araligi ile analiz

yapilmugtir.

Ocak.2018 ve Ekim.2021 donem araligina ait 46 ayhik veri ile yapilan
ekonometrik analizde, KGF web sitesinden alinan KGF risk bakiyesi, TUIK web
sitesinden alinan aylik enflasyon ve issizlik oranlari kullanilmistir. Oncelikle Dickey
Fuller ve Phillips Perron duraganlik testleri ile veri setimizin duraganligi test edilmis
ve serilerin 1. farkinda duragan oldugu tespit edildikten sonra Engle Granger ve

Johansen esbiitliinlesme analizi yapilarak uzun donem iligkisi arastirilmistir. Cikan
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sonu¢ neticesinde VAR analizi yapilmis ve sonuclarimizda KGF’nin Hazine ve
Maliye Bakanlig1 ve 6zkaynaklarindan verdigi toplam kefalet risk bakiyesinin, temel
makro ekonomik gostergeler olan enflasyon ve issizlik orani lizerinde uzun dénem ya
da kisa donemli bir iliskisinin olmadig1 goriilmiistiir. Enflasyon ve issizlik oranlarina
etki eden ¢ok sayida faktdr bulunmasina ragmen, 2017 ve 2020 yillarinda Hazine ve
Maliye Bakanligi tarafindan KGF’ye saglanan fon da azimsanmayacak 6lgiide olup,
ekonomiye olumlu etki etmesi beklenmistir. Ancak nihai tiiketicilerin de
hissedebilecegi {lizere, analiz sonuglarimizdan da anlasildigi gibi KGF kefalet
bakiyesinin, enflasyon ve issizlik oranlarina olumlu ya da olumsuz bir etkisi mevcut

degildir.

31.12.2021 tarih itibariyle kurulusundan bu yana kiimiile olarak 1.273.764
adet isletmeye 516 milyar TL iizerinde kefalet hacmi karsiliginda yaklasik 610
milyar TL kredi hacmi saglayan KGF, 2021 yili Sayistay Raporu’nda yer alan, KGF
kefaletine yonelik agiklamalar sonrasinda, iktisadi otoritelerin elestirilerine maruz
kalmigtir. Sayistay raporuna gore, KGF’nin onay sirasinda bankalarin beyan ettigi,
yararlanict isletmeye ait vergi- SSK bor¢ durumunu gésterir yazilarin dogrulugunu
kontrol etmemesi, onay sonrasinda kredi kullanimindan 6ncelikli olarak mahsup
edilmesi gereken kamu borclarinin 6denip 06denmedigini denetlemedigi ve
protokollere aykiri kredi kullanimlarinin zamaninda tespit edilememesi vb sebeplerle
kredi kefalet sisteminin etkin olarak isleyemedigi ifade edilmektedir. Sayistay
raporundaki ifadeler bir anlamda analiz sonucumuzun gerekgesini agiklamakla
beraber, KGF gibi 1 milyon adetin iizerinde bir miisteri portfoyline sahip bir
kurumun sadece 166 ¢alisani ile biitiin bu siirecleri yonetebilmesi i¢in yiizlerce ve
hatta binlerce c¢alisgan1 olan kredi verenlerin denetimine gilivenmesi de yersiz
goriilmemektedir. Ayrica bahsi gegen bu 166 ¢alisan iginde bolge miidiirliikleri,
insan kaynaklari, muhasebe, operasyonel faaliyetler, teknik hizmetler, yardimci
hizmetler vb birimlerde gorev yapan calisanlar da goze alindiginda belki de kredi
tahsis birimlerinde ¢alisan sadece 20-25 kisinin mevcut oldugu diistiniilmektedir.
Biitiin bu elestiriler sebebiyle, Subat.2022’de agiklanan yatirim, ihracat ve isletme

harcamalar1 destek paketleri icin basvuru kosullar1 ve kredi kullandirim sartlari
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sikilagtirllmistir. S6z konusu kredi paketlerinden yapilacak 20.000 TL ve tizeri

kullandirimlarin fatura karsiligi yapilmasi sart kosulmustur.

KGF kefaletinin bir destek araci olmasinin yani sira bankacilik sektoriine
olumsuz etkileri de mevcuttur. KGF’ye saglanan fonlar ile daha giiclii ve daha ucuz
bir teminat yapisina kavusan ve bu krediler sayesinde daha diisiik karsilik ayirarak
daha iyi bir mali yapiya kavusan bankalar, KGF’nin kaynak agmadigi donemlerde

risk almaktan kaginmaya yani kredilerini kismaya baslamiglardir.

Hazine kaynakli kefalet taleplerinde, yararlanici ile ilgili takibat ve kamu
borcu kriteri haricinde bir inceleme yapmayan KGF, kendi 6zkaynaklarindan aldigi
kefalet bagvurularinda ise bolge miidiirliikleri tarafindan inceleme yapmaktadir.
Ozkaynak kefalet taleplerinde banka ve KGF olmak iizere iki asamali bir inceleme
s6z konusu oldugundan dolayr firmanin kredi ihtiyacinin ve kredi kullanim yerinin
tespiti daha saglikli ve kontrollii bir sekilde yapilmaktadir. Bu sebeple KGF’nin
Hazine kaynagindan ziyade Ozkaynak kefalet taleplerine agirlik vermesinin, iilke
ekonomisi ve isletmeler tizerinde daha olumlu etkiler yaratacagi diisiniilmektedir.
Keza bu konuda firma bazinda yapilan analizlerle KGF destekli kredilerin dogru bir
sekilde kullanildiginda isletmelere olumlu etki ettigi de ispatlanmistir. KGF
kefaletinin isletmelere olumlu etki etmesi demek, yatirrm ve istihdamin artmast,
tilketici giiveninin yeniden saglanmasi ve ekonomide de reel bir biiyiime saglanmasi

anlamina gelecektir.

84



AECM:
AECM:
AECM:
AECM:
AECM:

AECM:

AECM:
AECM:

AECM:

AECM:

AECM:
AECM:
AECM:

Akbank:

Akgisit, Ufuk,
Unal SEVEN,
Ibrahim YARBA,
Fatih YILMAZ:

Anadolu Ajansi:

Aslan, M. Hanifi:

BDDK:
BDDK:

KAYNAKCA

20 Years of Facilitating Growth, Brussels, 2012

Activity Report 2014, Brussels, 2015
Activity Report 2015, Brussels, 2016
Activity Report 2016, Brussels, 2017

Annual Activity Report 2017, Brussels, 2018
Scoreboard 2013- 2014, https://aecm.eu/publications/statistics/
(Erisim Tarihi: 22.11.2021)

Statistical Data 2009, https://aecm.eu/publications/statistics/
(Erisim Tarihi: 22.11.2021)

Statistical Data 2010, https://aecm.eu/publications/statistics/
(Erisim Tarihi: 22.11.2021)

Statistical Data 2011, https://aecm.eu/publications/statistics/
(Erisim Tarihi: 22.11.2021)

Statistics 2012, https://aecm.eu/publications/statistics/
(Erisim Tarihi: 22.11.2021)

Statistical Yearbook 2018, Antwerp, 2019

Statistical Yearbook 2019, Brussels, 2020

Statistical Yearbook 2020, Brussels, 2021

KGF ve EBRD is birligiyle kadin KOBI’leri destekliyor,
https://www.akbankinvestorrelations.com/tr/haberler/detay/Akbank-
KGF-ve-EBRD-is-birligiyle-kadin-KOBIleri-destekliyor/592/1666/0
(Erisim Tarihi: 11.01.2022)

Firm-Level Impact of Credit Guarantees: Evidence from Turkish Credit
Guarantee Fund, TCMB Working Paper N0:21/10, Nisan 2021

KGF'den 35 milyar lirahk yeni kefalet paketi,
https://www.aa.com.tr/tr/ekonomi/kgfden-35-milyar-liralik-yeni-
kefalet-paketi/1149797 (Erisim Tarihi: 11.01.2022)

Makro Iktisat Politikasi, 2. Baski, Bursa: Aktiiel Yayinlari,
Eylil.2017

2022- 2024 Stratejik Plan, Ankara, 2022

Ayhk Bankacilik Sektorii Verileri,
https://www.bddk.org.tr/BultenAylik (Erisim Tarihi: 03.01.2022)

85


https://aecm.eu/publications/statistics/
https://aecm.eu/publications/statistics/
https://aecm.eu/publications/statistics/
https://aecm.eu/publications/statistics/
https://aecm.eu/publications/statistics/
https://www.akbankinvestorrelations.com/tr/haberler/detay/Akbank-KGF-ve-EBRD-is-birligiyle-kadin-KOBIleri-destekliyor/592/1666/0
https://www.akbankinvestorrelations.com/tr/haberler/detay/Akbank-KGF-ve-EBRD-is-birligiyle-kadin-KOBIleri-destekliyor/592/1666/0
https://www.aa.com.tr/tr/ekonomi/kgfden-35-milyar-liralik-yeni-kefalet-paketi/1149797
https://www.aa.com.tr/tr/ekonomi/kgfden-35-milyar-liralik-yeni-kefalet-paketi/1149797
https://www.bddk.org.tr/BultenAylik

BDO:

BPI France:

British Business
Bank:

Coban Celikdemir,
Nese ve Mustafa
Tevfik Kartal:

Damga Vergisi

Kanunu:

Deelen, Linda ve

Klaas Molenaar:

Degirmenci,

Gamze:

Denizbank Basin

Bilteni:

Dogu Anadolu

Kalkinma Ajanst:
Gergerli, Ismet:
Harglar Vergisi
Kanunu:

Japonya Finans

Kurumu:

Katma Deger

Vergisi Kanunu:

Kesehir, Murat:

Sirkiiler Tesvik ve Devlet Destekleri, 08.12.2021, 2021/005,
https://www.bdo.com.tr/getattachment/Yayinlarimiz/Sirkulerler/
(Erisim Tarihi: 05.01.2022)

https://www.bpifrance.fr (Erisim Tarihi: 23.12.2021)

https://www.british-business-bank.co.uk (Erisim Tarihi: 23.12.2021)

“Kredi Garanti Fonu (KGF) Teminatli Kredilerin Muhasebelestirilmesi
ve KGF Teminatlarmin Bankalara Faydalar1”, Bartin Universitesi
I.I.B.F. Dergisi, C9 S17, 2018, ss. 13- 38

Say1 488, Madde 9

“Guarantee Funds for Small Enterprises, A Manual for Guarantee
Fund Managers”, Switzerland: International Labour Organization,
2004,  https://www.ilo.org/global/publications/  (Erisim  Tarihi:
20.11.2021)

Tiirkiye ve Diinya’daki Kredi Garanti Sistemleri, Tiirkiye’deki
Kredi Garanti Fonu A.S.’nin Kefalet Hacminin ve Islerliginin
Arttirllabilmesi I¢in Yapilabilecekler, Yaymlanmanis Yiiksek Lisans
Tezi, Bagkent Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 201

DenizBank’tan Koronaviriis ile Miicadelede KOBI’lere Biiyiik
Nefes, 27.04.2020, https://www.denizbank.com/_files/denizbanktan-
koronavirus-ile-mucadelede-kobilere-buyuk-nefes.pdf (Erisim Tarihi:
03.12.2021)

https://www.daka.org.tr/duyurular/22 (Erisim Tarihi: 28.11.2021)

Japonya Ekonomisinin Gizli Giicii ‘Kredi Garanti Kurumlarr’,
2.Baski, Istanbul: Tiirkiye Is Bankasi Kiiltiir Yaymnlar1, 2019

Say1 492, Madde 123

https://www.jfc.go.jp/n/english/ (Erisim Tarihi: 30.12.2021)

Say1 3065, Madde 17
“Turkiye’de 2001 Krizi Sonrast Bankacilik Sektoriiniin  Durumu,

Yapisal Reformlar ile Son Yillardaki Gelismeler”, Bitlis Eren
Universitesi Akademik izdiisiim Dergisi, C 3, S 2, May1s.2018

86


https://www.bdo.com.tr/getattachment/Yayinlarimiz/Sirkulerler/
https://www.bpifrance.fr/
https://www.british-business-bank.co.uk/
https://www.ilo.org/global/publications/
https://www.denizbank.com/_files/denizbanktan-koronavirus-ile-mucadelede-kobilere-buyuk-nefes.pdf
https://www.denizbank.com/_files/denizbanktan-koronavirus-ile-mucadelede-kobilere-buyuk-nefes.pdf
https://www.daka.org.tr/duyurular/22
https://www.jfc.go.jp/n/english/

KIBO: hittps://www_Kibo.or.kr (Erigim Tarihi: 24.12.2021)

Kiran, Burcu: “Zaman Serileri Analizi Ders Notlar1- 2. Hafta Ders Notu”, Istanbul
Universitesi, ISUZEM

KODIT: https://www.kodit.co.kr (Erisim Tarihi: 24.12.2021)

KOSGEB: 2020 Y1l Destek Programlar: Brosiirii

Kredi Garanti 100 Soruda KGF,

https://www.garantibbva.com.tr/assets/pdf/tr/diger/100SorudaK GF.PDF
(Erisim Tarihi 07.01.2022)

Fonu A. §.:

Kredi Garanti

Fonu A. S.: 2010 Yih Faaliyet Raporu, Ankara, 2011

Kredi Garanti

Fonu A. S.: 2011 Yih Faaliyet Raporu, Ankara, 2012

Kredi Garanti

Fonu A. S.: 2012 Yih Faaliyet Raporu, Ankara, 2013

Kredi Garanti

Fonu A. S.: 2013 Yih Faaliyet Raporu, Ankara, 2014

Kredi Garanti

Fonu A. S.: 2014 Y1ih Faaliyet Raporu, Ankara, 2015

Kredi Garanti

Fonu A. S.: 2015 Yih Faaliyet Raporu, Ankara, 2016

Kredi Garanti

Fonu A. S.: 2016 Y1l Faaliyet Raporu, Ankara, 2017

Kredi Garanti

Fonu A. S.: 2017 Y1l Faaliyet Raporu, Ankara, 2018

Kredi Garanti
Fonu A. S.:
Kredi Garanti
Fonu A. $.:

2018 Y1l Faaliyet Raporu, Ankara, 2019

2019 Yih Faaliyet Raporu, Ankara, 2020

Kredi Garanti

Fonu A. S.: 2020 Yih Faaliyet Raporu, Ankara, 2021

87


https://www.kibo.or.kr/
https://www.kodit.co.kr/
https://www.garantibbva.com.tr/assets/pdf/tr/diger/100SorudaKGF.PDF

Netherlands
Enterprise

Agency:

OECD:

OECD:

Resmi Gazete:

Resmi Gazete:

Resmi Gazete:

Resmi Gazete:

Resmi Gazete:

Resmi Gazete:

Serhat Kalkinma

Ajanst:

SOCAMA:

TBB:

TBB:

TBB:

T. C. Hazine ve
Maliye Bakanlhigt:
T. C. Sanayi ve
Teknoloji

Bakanhigt:

https://english.rvo.nl (Erisim Tarihi: 23.12.2021)

Facilitating Access to Finance, Discussion Paper on Credit
Guarantee Schemes, https://www.oecd.org/global-
relations/45324327.pdf (Erisim Tarihi: 30.11.2021)

SME and Entrepreneurship Outlook, Paris, 2005, https://read.oecd-
ilibrary.org (Erisim Tarihi: 30.11.2021)

Bankalarca Kredilerin ve Diger alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi
ve Bunlar i¢in Ayrilacak Karsiliklara Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik, 14.02.2015 S
29267

KOBI Tanimi, Nitelikleri ve Siniflandirilmas1 Hakkinda Y&netmelikte
Degisiklik Yapilmasina Dair Yo6netmelik, 06.07.2018, S 30470

Kredi Garanti Kurumlarina Saglanacak Hazine Destegine Iliskin Usul
ve Esaslar Hakkinda Karar, 15.07.2009, S 27289

Kredi Garanti Kurumlarina Saglanacak Hazine Destegine Iliskin Usul
ve Esaslar Hakkinda Kararda Degisiklik Yapilmasina Dair Karar,
24.06.2015, S 29396

Kredi Garanti Kurumlarina Saglanan Hazine Destegine iliskin Kararda
Degisiklik Yapilmasina Dair Karar, 30.03.2020, S 31084

Milletleraras1 Andlagsma, Karar Sayis1 93/4496, 14.07.1993, S 21637

30 Soruda Kredi Garanti Fonu (KGF) Destekleri, Ardahan, Aralik
2013

https://www.socama.com (Erigim Tarihi: 23.12.2021)

Isletmeler icin “Ekonomi Deger Kredisi” Hakkinda Kamuoyu
Duyurusu, 12.06.2019, https://www.tbb.org.tr/Content/Upload/
(Erisim Tarthi: 03.01.2022)

Turizm Destek Paketi Uygulamas1 Hakkinda Kamuoyu Duyurusu,
16.10.2020, https://www.tbb.org.tr/Content/Upload/ (Erisim Tarihi:
03.01.2022)

2017- 2018 Faaliyet Raporu, Ankara, May1s.2018

Kamu Maliyesi Raporu, 2021- 11, Eylil.2021

Teknoloji Odakh Sanayi Hamlesi Programm ve 2012/3305 Sayih
Yatirnmlarda Devlet Yardimlar1 Hakkinda Karar Kapsaminda
“Imalata Dayal ithal ikamesi Destek Paketi” Cercevesinde TL
Kredisi Kullandirabilecek Araci Kurumlara iliskin flan

88


https://english.rvo.nl/
https://www.oecd.org/global-relations/45324327.pdf
https://www.oecd.org/global-relations/45324327.pdf
https://read.oecd-ilibrary.org/
https://read.oecd-ilibrary.org/
https://www.socama.com/
https://www.tbb.org.tr/Content/Upload/
https://www.tbb.org.tr/Content/Upload/

TOBB:

TUBITAK —
TEYDEB:

T. C. Hazine ve

Maliye Bakanligi:
T. C. Merkez

Bankasi:

T. C. Merkez

Bankas:

T. C. Merkez

Bankasi:

T. C. Merkez

Bankast:

T.C.
Cumbhurbagskanlig1
Strateji ve Biitce
Bagkanlig::

Tiirkiye Ticaret
Sicil Gazetesi:

Tiirkiye Ticaret

Sicil Gazetesi:
Ustiin, Nazli:
VDB:

Yiiksel, Aycan:

Tiirkiye’nin 2020 KOBI Biilteni, 26.12.2020,
https://www.tobb.org.tr/KobiArastirma/Documents  (Erisim  Tarihi:
03.12.2021)

Teknoloji ve Yenilik Destek Programlar1i Kapsaminda Yapilacak
Transfer Odemesi (On Odeme) Uygulamasmna iliskin Bilgi Notu,
https://www.tubitak.gov.tr/sites/default/files/2204/  (Erisim  Tarihi:
03.01.2022)

Covid-19 Ekonomik Istikrar Kalkam Paketi, Pakete iliskin Genel
Bilgiler ve Ekonomiyi Ilgilendiren Diger Tedbirler

Finansal istikrar Raporu, Mayis 2017, S. 24

Finansal Istikrar Raporu, Kasim.2018, S. 27

Finansal istikrar Raporu, May1s.2020, S. 30

Finansal istikrar Raporu, Kasim.2020, S. 31

Dokuzuncu Kalkina Planmi, Ankara, 2006

30.07.1991, S. 2827, s. 193

12.04.2019, S. 9808, s. 939

Kredi Garanti Fonu, Diinyadaki Ornekler ve KOBI’lere Sagladig
Destekler, Yaymlanmamis Arastirma Raporu, Konya Ticaret Odasi,
Ekonomik Arastirmalar ve Proje Miidiirligii, Konya, Mart.2016

https://vdb.ermoeglicher.de (Erisim Tarihi: 24.12.2021)

Tiirkiye’de KOBI’lerin Banka Kredilerine Erisimi, Yaymlanmamis
Uzmanlik Tezi, T.C. Basbakanlik Devlet Planlama Teskilati
Miistesarligi, Ankara 2011

89


https://www.tobb.org.tr/KobiArastirma/Documents
https://www.tubitak.gov.tr/sites/default/files/2204/
https://vdb.ermoeglicher.de/

